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Das fritte Dawesjahr 


Im dritten Reparationsjahr konnten von der Annuität von 1500 Millionen RM. 
ca, 100 Millionen RM. nicht transferiert werden, weil die Gläubigerländer ihre 


Sachlieferungsquote nicht ausnützten. 


Ob künftig. die Transferieruns der 


rormalen Annuität von 2500 Millionen RM. möglich ist, hängt davon ab, ob 
sich unter dem Druck der inländischen Kaufkraftverminderung (infolge der 
Aufbringung der Reparationen) eine Umstellung der Produktion auf Export- 
Suter als durchführbar ermeist. Bisher ist diese Umstellung mit allen ihren 
auch auf die Aufbringung zurückmwirkenden Krisenfolgen der deutschen Wirt- 


Di 
Bags län der öffentlichen Meinung zum 
Dei ‚heute eine andere als bei seiner An- 

u ahren., Damals, unmittelbar nach 
> onferenz, wurden die Veröffent- 
er neu eingesetzten Reparationsorgane 

Sehendste ern der Öffentlichkeit auf das ein- 

Systems re und die Entwicklung des neuen 

eParationen ngstlichkeit verfolgt. Heute ist der 
tionen ; un mit seinen monatlichen Publika- 
und nur zieren Spalten der Blätter verbannt 

Mitteilun Ke und stichwortweiso werden seine 

ee ia dergegeben. Nichts kann vielleicht 

Botten Verlauf und die reibungslose 
onspolitik ` der damals inaugurierien Repara- 
Jahren 1920 þi Gegensatz zu den vier Kampf- 
Umstand. 1S 1925 — besser kennzeichnen als dieser 
der Mehrzahl 3 man kann sagen, daß die Existenz 
Organe ds Se durch den Dawesplan eingesetzten 
ihre Tagke; entlichkeit völlig unbekannt ist, weil 
flussu s Ba weit entfernt, eine wirksame Beein- 
einen rein E eufschen Politik darstellen zu wollen, 
hat, Der Ontemplativen Charakter angenommen 

e c chsbankpräsident hat das seine dazu 
zu lassen edanken lächerlich erscheinen 
Notenba EE vons :dem holländischen 
Maldina. riar — der ja auch nur die 

trollieren Ta gesetzlichen Bestimmungen zu 
cise en Mitgli ia TA oder von den auslän- 

A kungssphän, ern seines Verwaltungsrats, deren 

an Sich ja größer wäre, be- 
lu pech em Eisenbahnkommissar hört man 
lieh ; “a emer j ahresberichte, die ein ziem- 
eye tes Lob der deutschen Verwal- 

Werden, und die Ob darum von niemandem gelesen 

eme Ge egenhejt ligationstreuhänder’haben bisher 
uchprü erz "TT gefunden, sich anders denn als 
u betätigen. Seit dem unglücklichen und 


; zweck] Sg 
ersteuer-Erhöhung = über den Aufschub der 


sogen, ZE der Neuregelung des 
von dem Se °sserungsscheins“ hat man auch 
Tot Apparat de Danas nichts mehr gehört. Nicht 


awesplans — die „Reparations- 


schaft durch die Auslandskredite erspart worden. 


kontrolle“ —, sondern Aufbringung und Tranfer der 
Jahreszahlungen stehen im Mittelpunkt der zeitwei- 
lig auflebenden Diskussionen und Revisionswünsche. 

Werfen wir einen kurzen Blick auf die Entwick- 
lung dieser Zahlungen, Abgesehen von den 800 Mil- 
lionen der Dawesanleihe hat Deutschland in den 
abgelaufenen drei Jahren 2920 Millionen aus eigener 
Kraft zu zahlen gehabt (davon 20 Mill. erst am 
15. September 1927 fällig), einschließlich der Dawes- 
anleihe also annähernd soviel wie die französische 
Kriegsentschädigung von 1871. Es gelang dem 
Generalagenten — was alle Vulgarökonomen der 
Welt bis dahin als völlig unmöglich bezeichnet hat- 
ten! — mehr als 90% dieser 2900 Millionen an die 
ausländischen Gläubiger zu transferieren. Im näch- 
sten, vierten Reparationsjahr, dem letzten des Mora- 
toriums, steigt die Annuität von 1500 auf 1750 Mil- 
lionen, um in dem folgenden, dem sogenannten 
Normaljahr, mit einem mächtigen Sprunge 2500 Mil- 
lionen zu erreichen. (Davon aus dem Reichshaus- 
halt 790 im vierten und 1540 Millionen im fünften 
und den folgenden Reparationsjahren, der Rest je- 
weils aus den Industrie- und Eisenbahnobligationen.) 

Die absolute Höhe dieser Summen ist so beträcht- 
lich, daß es an sich nicht unverständlich erscheint, 
wenn in Deutschland gelegentlich die Frage aufge- 
worfen wurde, ob sie wirklich für den Reichshaus- 
halt dauernd tragbar seien. Dennoch war es ein 
schwerer taktischer Fehler, daß der neue Reichs- 
finanzminister Dr. Köhler — unter dem Einfluß 
mehr cehrgeiziger als sachlich orientierter Beamten 
seines Ressorts — in seiner Etatsrede die Frage der 
Tragfähigkeit dieser Lasten für den Reichshaushalt 
zum erstenmal offiziell anschnitt. Nicht nur die 
scharfe — nicht immer berechtigte — Antwort, die 
der Reparationsagent in seinem letzten Bericht im- 
plizite durch seine Kritik der deutschen Finanz- 
politik gegeben hat, sondern auch die deutlichen 
Äußerungen der revisionsfreundlichen Ausländer, 
wie Keynes und des Herausgebers des „Economist“ 
Layton (vgl. dessen Artikel in Nr. 18, Seite 692), 
haben dies deutlich gezeigt. Und in der Tat: so 


1558 


sehr mit der Möglichkeit zu rechnen ist — wir kom- 
men darauf noch später zurück —, daß, auch ob- 
jektiv gesehen, die Dawesannuitäten für den Haus- 
halt zu schwer werden und die für diesen Fall vor- 
gesehene Revision der Reparationsbestimmungen 
unerläßlich wird, so ungeschickt ist es, in einem 
Moment, wo sich Deutschland in der entgegen- 
gesetzten Entwicklungsphase befindet, wo nämlich 
sowohl Ausgaben wie reguläre Einnahmen in einem 
Umfange gestiegen sind, den am allerwenigsten jene 
— für die Inflationsfinanzierung verantwortlichen 
— Beamten des Finanzministeriums für möglich ge- 
halten hätten, die Behauptung von der Untragbar- 
keit aufzustellen. Muß das nicht dazu führen, daß 
das Ausland auch dann noch an die Tragbarkeit der 
Daweslasten glaubt, wenn sich die deutschen Finan- 
zen längst wieder verschlechter haben? Man macht 
sich den Standpunkt des Ausländers, dessen Kennt- 
nis Voraussetzung für eine wirkliche erfolgreiche Re- 
visionspolitik ist, am besten klar, wenn man einmal 
die Ziffern des dem Dawes-Komitee vorgelegten 
Reichsetats für 1924 mit dem Etat für 1927 vergleicht. 
Die ordentlichen Reichsausgaben im engeren Sinne 
des Wortes, also ohne Überweisungen, Münzprägungs- 
kosten und Reparationszahlungen sind von 3300 auf 
4470, d. h. um 1170 Millionen gestiegen; das ist drei 
Viertel der gesamten Normallast des Reichshaushalts 
aus dem Dawes-Plan. Außerdem trägt der Haushalt 
1927 noch 831 Millionen an Reparationen und 
845 Millionen an Mehrüberweisungen an Länder und 
Gemeinden. Entsprechend sind die Steuereinnahmen 
dea Voranschlägen nach um 2400 Millionen allein 
beim Reich gestiegen (trotz nicht unerheblicher 
Steuertarifsenkungen). Nun ist selbstverständlich 
ganz unbestreitbar, daß der größte Teil dieser Aus- 
gabesteigerungen nicht nur wohlbegründet, sondern 
vom Standpunkt der Existenz und ordnungsgemäßen 
Arbeitsweise des Reiches aus unerläßlich war: man 
denke an die Erhöhung der 1924 aufs äußerste be- 
schränkten Beamtengehälter, an die schon damals 
völlig unzulänglichen Kriegs- und Sozialrenten (und 
unterdessen hat sich die Lebenshaltung sehr ver- 
teuert!), an die Aufwertung der Papiermarkanleihen 
usw., — Ausgaben, denen gegenüber die Verringe- 
rung der inneren Kriegslasten und die vielleicht 
nicht dauernde Minderung der Beiträge zur Er- 
werbslosenfürsorge nicht ins Gewicht fällt. Aber 
daß ein Gläubiger, mit dem man freirillig akkor- 
diert hat, vom Schuldner zunächst Erfüllung der 
Akkordverpflichtungen verlangt, ehe dieser seine 
eigenen Ausgaben erhöht, ist ein psychologisches 
Faktum, mit dem man rechnen muß und gegen das 
man erst ankämpfen darf, wenn ein in jeder Be- 
ziehung geeigneter Zeitpunkt gekommen ist und 
wenn man die eigene Finanzpolitik auf das pein- 
lichste den Sparsamkeitsforderungen angepaßt hat, 
die der Gläubiger gerechterweise stellen darf, bevor 
er sich zum Schuldennachlaß entschließt. 

Es kommt noch ein zweites Moment hinzu. 
Deutschland hat, wie gerade die dem Finanzminister 
freundlich Gesinnten im Auslande hervorgehoben 
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+ Mr Ca KSE 
haben, eine weit bessere Plattform für seine Bet: 
siouswünsche: das sind die Bestimmungen über den 
Transfer der im Inland aufgebrachten Markbeträg® 
an das Ausland. Nicht nur darf dieser Transfer; 
d. h. praktisch genommen der Ankauf von Devisen 
nicht durchgeführt werden, wenn dadurch die deut- 
sche Währung erschüttert wird: es ist vor allem gar 
kein Zweifel, daß andauernde Transferschwierigke!- 
ten und die immer steigende Anhäufung nutzloser 
Markguthaben in der Hand des Reparationsagenten 
in Deutschland, an der man beim besten Willen der 
deutschen Finanzpolitik keine Schuld zumessen kan 
die Gläubiger, weit eher revisionsfreundlich stimme" 
werden als die Berufung auf die Schwierigkeiten 
des Haushalts, da man ja über die Notwendigkeit 
gewisser öffentlicher Ausgaben immer verschiedene? 
Meinung sein kann. Wir möchten übrigens hervor- 
heben, daß wir auch derartig motivierte Revisions- 
versuche — selbst wenn ihre Zeit gekommen sei® 
wird — nur mit einem heitern und einem nassel 
Auge ansehen können. Denn unzweifelhaft bedet- 
ten alle Reparationsverhandlungen eine erneut? 
schwere Belastung der deutschen Außenpolitik, die 
ja nicht alle Ziele auf einmal erreichen kann; 
gibt deren vielleicht wichtigere als eine Erleichte” 
rung der deutschen Reparation um 200—5300 Mil- 
lionen, die wohl noch mit einer verschärften Kon“ 
trolle der Reichsfinanzen verbunden wäre. 3 
Betrachten wir, bevor wir uns ein Urteil über d'É 
künftigen Transfer-Möglichkeiten bilden, zunäch® 
die Entwicklung in den beiden letzten Reparations“ 
jahren. Das zweite Reparalicnejahr hatte mit eine® 
Kassenbestand von 93,6 Millionen geschlossen; (P 
Wirklichkeit war in diesem Zeitraum nicht nur dÉ 
gesamte Annuität transferiert, sondern sogar der auf 
dem ersten Jahr übernommene Kassenbestand ot 
14 Millionen verringert worden. Die Ziffern, 4° 
wir in der nachstehenden Tabelle aus den Monats“ 
berichten des Agenten zusammengestellt und du 
eine Schätzung für den zwölften Monat vervollständi | 
haben, sind allerdings mit den Ziffern für das zweit® 
Reparationsjahr insofern nicht völlig vergleichbar 
als die für das zweite Jahr vorliegenden Jahres 
angaben (natürlich nicht die Monatsangaben) au 
die nachträglich auf Rechnung des abgelaufene® — 
Jahres geleisteten Zahlungen für Sachlieferungsve?” 
träge usw. enthalten, die am Ende des Reparations- 
Jahres noch nicht ganz abgewickelt waren. Für das 
zweite Reparationsjahr sind an solchen Nachzah“ 
lungen 55 Millionen geleistet worden, für das ef" 
abgeschlossene dritte dürfte es sich um etwas höhe?® 
Beträge handeln — schätzungsweise 80 Millionen "" 
weil im Juli und August in ungewöhnlichem UM” 
fange Sachlieferungsverträge abgeschlossen wurde“ 


trag 

(auf volle Millionen RM. LR Jah li Mon. des Bun. a 
KL ze labgerundet) SE D 3. Rep.-Jahra ` (gexrhätzt) á 
Hesatzungskosten, Kom- 

missionen usw., .....,., 104 77 84 
Sachlieferungen ..c..2..... 693 525 580 
Reparation Recovery 

A S E 258 298 326 
Barüberweisungen ........ 170 224 324 
Verschiedenes .....222.0.. 12 | 7 Z 


Summe seseo., 1236 | 1132 1321 


Í. September 1997 ` 


Auen reehnis ist also, daß der Kassenbestand des 
ten ee 1. September 1927, dem Beginn des vier- 
wahnschein] von 93,6 Millionen am 1. September 1926 
wird, re ich auf 253 Millionen angewachsen sein 
von 20 Tre 15. September noch eine Restzahlung 
dererseiis ie p BE der Transporisteuer tritt; an- 
STan E ten die Nachtragszahlungen auf Konto 

ER E Sr J ahres, die nur in der Spalte für 

onnten e eParationsjahr berücksichtigt werden 

Grenze ée es Guthaben unter die 200 Millionen- 
Kassenhestanie Immerhin ist ein Anwachsen des 
ein Pinfzehntel um 100 Millionen zu konstatieren: 
es Tiia, el der Annuität, ein reichliches Drittel 

glichen mit Cp der Annuität des dritten Jahres ver- 
werden Die des zweiten, konnte nicht transferiert 
deutlich zei 5 Schuld daran trägt, wie die Tabelle 
die re einzig und allein der Umstand, daß 
Rücksicht 'serländer ihre Sachlieferungsquote mit 
auf ihre eigene Industrie nicht ganz aus- 

es Vorjahr | Nicht nur, daß die Sachlieferungen 
Wähnten Fa la uch unter Berücksichtigung der er- 
dritten J Dee ıtragszahlungen im abgelaufenen 
nicht, wie y nicht erreicht wurden: vor allem ist es 
Satzzahlun erabredet, geglückt, die 300 Millionen Zu- 
auch nur ae . dem „kleinen Besserungsschein 
Sen zu transf Teil auf dem Wege der Sachlieferun- 
als der Trang EE Dies ist um so bedauerlicher, 
zu den Reco er durch Sachlieferungen im Gegensatz 
zentsatz de 6.7 Aet-Zahlungen, bei denen ein Pro- 
egenwerts der deutschen Ausfuhr von 


em eine: 
Sinführenden Gläubigerland 


wird und die d zurückbehalten 
Sleichzuste]] en den Bar-Transferierungen völlig 
eine en sind, bis zu einem gewissen Grade 
az Za Entlastung der deutschen Zahlungs- 
tigen die De Denn die Sachlieferungen besei- 
nomischen S d tischen und sonstigen nicht rein öko- 
Deutschland ; wıerigkeiten, die einer Einfuhr aus 
entgegenstehen den in Frage kommenden Ländern 
ändi n, ermöglichen also — soweit nicht aus- 
astoffe bei ihrer Ausführung benötigt 
er ebe Ausfuhr Deutschlands 
duk „serte Ausnutzung der deutschen Pro- 
tionskapazität, Wäre eg geplante Vermeh- 
ngen um 300 Millionen erfolgt 
Millionen g daß auch nur die Hälfte dieser 
usfuhr q achlieferungen eine zusätzliche 
die äi Tgestellt hätte, so wäre nicht nur 
vollstän, A As der dritten Jahresannuität 
stand des ns ückt, sondern auch der Kassenbe- 
kleinen een aus dem Vorjahr bis auf einen 
Mußte der A aufgebraucht worden. Andererseits 
Politischen, "gie watürlich nicht nur aus währungs- 
'ründen Seng d rn auch aus reparationspolitischen 
Sachlieferun em Versuch abstehen, das Minus an 
gleichen Fo > durch Bar-Transferierungen auszu- 
läubigerlän d sles ja einer Prämie für diejenigen 
Eunsten Da er gleichgekommen wäre, die zu un- 
eutse 7 


nicht ng ihre  Sachlieferungsquote 


m so ` S o 
Bar Trasta tiger ist es, daß eine Steigerung der 
ungen einschließlich der Recovery- 
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Act-Zahlungen um 237 Millionen gelungen ist. 
Würde eine ähnliche Vermehrung im vierten Repa- 
rationsjahr möglich sein und würden wenigstens die 
Sachlieferungen den Umfang des zweiten Repara- 
tionsjahrs wieder erreichen, so könnte man auch die 
Annuität des vierten Jahrs zu 95% iransferieren 
und der Kassenbestand des Agenten würde nicht all- 
zu erheblich anschwellen. Aber welche Chancen 
bestehen für das Normaljahr mit seiner Steigerung 
um 750 auf 2500 Millionen? 

Machen wir uns zu diesem Zweck die ökonomi- 
schen Bedingungen des Transferprozesses klar. Auf 
den theoretisch notwendigen Zusammenhang 
zwischen innerer Aufbringung und Transferierung 
der Reparationen ist schon frühzeitig in dem im 
„Magazin der Wirtschaft“ aufgegangenen „Plutus“ 
(am 15. Mai 1924) in einem Artikel von Dr. Hans 
Neisser hingewiesen worden. Dieser Zusammen- 
hang wird heute kaum mehr bestritten. Die innere 
Aufbringung der Reparationen bedeutet zunächst 
eine Verkürzung der inländischen Kaufkraft und 
des inländischen Einkommens, so daß ein ent- 
sprechender Teil der erzeugten Güter, deren Ge- 
samtwert normalerweise mit dem des Gesamtein- 
kommens übereinstimmen muß, im Inland nicht ab- 
gesetzt werden kann und ausgeführt werden muß; 
während das Ausland durch das Plus an Kaufkraft, 
das ihm durch die Reparationen zuwächst, zum An- 
kauf dieses Mehrexports befähigt wird. So ist die 
Aufbringung der Reparationen mit einer Umstel- 
lung der inländischen Produktion von den Bedürf- 
nissen des Inlands auf die des Auslands verknüpft, 
die selbst dann mit Schwierigkeiten verbunden sein, 
ja zu Krisen und Rückgang des Volkseinkommens 
führen kann, wenn durch geeignete Moratorien (d. h. 
langsames Anwachsen der Reparationszahlungen 
während mehrerer Jahre) das notwendige Umstel- 
lungstempo verlangsamt wird, und wenn das Aus- 
land nicht durch hohe Zollschranken die deutsche 
Ausfuhr noch weiter erschwert. Das Wesentliche 
ist nun, daß dieser kritische Umstellungsprozeß, von 
dessen Gelingen die Möglichkeit des Transfers ab- 
hängt, in Deutschland noch nicht begonnen hat und 
nicht beginnen konnte, weil die Verminderung der 
inländischen Kaufkraft, welche die Reparationsauf- 
bringung verursacht, durch die Vermehrung dieser 
Kaufkraft mehr als ausgeglichen wurde, die die 
reichliche Aufnahme von Auslandskrediten bedeutete; 
deutlich sieht man dabei deren ungeheure Vorteile 
für Deutschland, weil sie ihm in den kriti- 
schen Übergangsjahren unerträgliche Konsumein- 
schränkung und die Verschärfung der „Stabilisie- 
rungskrise“ durch eine „Reparationskrise" er- 
sparten und für die Zukunft die Effizienz 
des Produktionsapparates sehr erhöhten. Das 
heißt nicht, daß nur die Auslandskredite der 
Jahre 1925—27 den Transfer im zweiten und dritten 
Reparationsjahr ermöglicht hätten; denn wären sie 
nicht gewesen, so wäre der Zwang zur Umstellung 
auf die Ausfuhr wirksam geworden und vielleicht 
eine Verbesserung der Handelsbilanz eingetreten). ` 


1340 MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


Man kann nur hoffen, daß in dem Augenblick, 
in dem der Wegfall oder die erhebliche 
Minderung der Auslandskredite infolge ` Sat. 
gung des inländischen Kapitalmarktes die Um- 
stellung der deutschen Wirtschaft auf Ausfuhr un- 
erläßlich macht, durch eben diese Auslandskredite 
die deutsche Wirtschaft so gekräftigt worden ist, 
daß die Umstellung ohne schwere Krise vor sich 
geht. Aber sicher ist das nicht! Es ist durchaus 
möglich, daß sich trotz der relativ geringen Bedeu- 
tung, die eine deutsche Mehrausfuhr von 212 Mil- 
liarden, an dem Gesamthandel der Welt gemessen, 
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besitzt, keine Absatzmöglichkeit zu erträglichen 
Preisen für die Waren findet, auf deren Produktion 
Deutschland durch seine natürlichen Bedingungen 
nun einmal beschränkt ist. Dann wird nicht nur der 
Transfer unmöglich werden, sondern die schwere Er- 
schütterung der deutschen Wirtschaft, die mit dem 
Versuch einer solchen Umstellung verbunden sein 
kann, wird auch die Steuerkraft schwächen und die 
Aufbringung unmöglich machen. Eine Revision des 
Dawesplans ist dann unerläßlich. Jeder vorzeitige 
Versuch aber wäre gefährlich, weil er Zweifel an der 
Ehrlichkeit der deutschen Absichten erwecken müßte- 


Sunlight, Englands fapitalftäckfter Induftriebetrieb 
Don Prof, De, Julius Giel," Stantsfekretär 3. D. 


Das Sunlight-Unternehmen ist nicht nur das größte britische Privatunter- 
nehmen, sondern es zeigt eine Reihe besonderer Eigentümlichkeiten, die für 
das kommende Werden in industrieller Organisation vielleicht typisch: sind. 
Ein Welimonopol größten Stils ist auf eine Marke gestützt. Aus. eigenarligen 
Quellen hervorgehend, zeigen sich doch auch hier diejenigen Tendenzen, die 
für das Werden der modernen Industriewirtschaft anscheinend überhaupt 


—— 


typisch sind: Das Filialsystem gleichgeordneter Fabriken, die in einem Unter- 

nehmen verbunden sind, die Durch-Rationalisierung der Arbeit, die Ver- 

meidung der Zmischenkosten und das Hineingehen in scheinbar mit dem 
Unternehmen kaum oder nicht mehr zusammenhängende Nebenzmeige. 


Johann, der muntre Seifensieder, muß einst ein 
gutgehendes Geschäft gehabt haben: wie hätte er 
sonst so munter sein können? Heute würde er, 
dürfte er noch einmal aufwachen, ebenso betrübt 
sein, wie etwa Hans Sachs, dem ja auch die Fabrik 
sein Hauptgewerbe weggenommen hat; sogar mit 
noch mehr Grund, denn Hans Sachsens Nachfolger 
im Handwerk darf wenigstens noch flicken und 
reparieren. Aber der Seifensieder? Der muntre 
Johann würde plötzlich sehen, daß sein Bottich von 
einem weltumspannenden Riesenbetrieb abgelöst 
worden ist, und daß sogar sein Rohstoff, der Talg 
der heimischen Rinder und das Abfallprodukt von 
Nuß- und anderen Ölfrüchten durch die Ölpflanzen 
des Kongo und der Südsee ersetzt worden ist, er 
würde sehen, daß die tierischen Fette, die heute zur 
Seife werden, vom Walfisch der Südpolgegenden ge- 
liefert werden, und daß noch die Harpune, die aus 
modernsten Präzisionsgeschützen die Riesen der 
Tierwelt dort beinahe mathematisch sicher trifft, für 
Rechnung einer Gesellschaft arbeitet. Und diese 
Walfischfang-Gesellschaft gehört wiederum letzten 
Endes dem Riesenunternehmen, das heute Johanns 
Nachfolger geworden ist, dem Seifensieder der Welt. 
„Port Sunlight“ heißt die Zentrale, in der aus dem 
kleinen Seifensiederbetrieb eines Herrn Lever, 
ursprünglich Handwerker ohne jede wesentliche 
Kapitalkraft, im Jahre 1886 der Grundstein zu 
diesem Unternehmen gelegt worden ist. 

Das Gesamtkapital des Unternehmens, ein- 
schließlich seiner Tochtergesellschaften, wird auf 


56 Millionen £ oder etwa 1140 Millionen RM. ange- 
geben. Das ist eine der größten Kapitalmassen, die 
überhaupt ein privates Unternehmen auf Erden ver- 
einigt hat. Größer ist der amerikanische Stahl- 
trust, der ungefähr 3600 Millionen RM. Kapital 
ausweist, der deutsche Stahltrust mit einem Kapital 
von Hl, Milliarden RM. und vielleicht noch einige 
andere Unternehmungen, der deutsche Chemie-Trust 
hat schon etwas weniger (rund 1000 Millionen) Kapt- 
tal und alle Berliner Großbanken zusammengenom- 
men haben noch nicht die Hälfte desjenigen Kapitals, 
das der Seifensieder der Welt bei sich vereinigt. 

Die Gesellschaft Lever Brothers gibt für 1926 
ihren direkten Umsatz auf 70,44 Mill. £ oder 
1437 Millionen RM. an; das stellt den Gegenwert von 
Waren dar, die ein Gewicht von 1% Millionen Ton- 
nen in verarbeitetem Zustande ergeben haben. 

In Port Sunlight selbst stellt das Unternehmen 
wöchentlich 4000 t Seife und ähnliche Reinigungs“ 
mittel her, und es wird offen zugegeben, daß von den 
übrigen Seifenfabriken in England so gut wie keine 
mehr selbständig arbeitet. Alle Herstellerfabriken 
der berühmten und unberühmten Seifenmarken 
Englands werden von Port Sunlight aus tatsächlich 
gelenkt. Längst hat auch die Firma Brunner Mond, 
führend in Englands größtem Chemie-Trust, die 
Waffen vor Sunlight gestreckt; Mond hat seine 
Seifenfabrik im Jahre 1920 dem kühnsten der brit!- 
schen Privatunternehmer verkauft. Nur eine ist 
von diesem gewaltigen Trust der Reinlichkeit 
freigeblieben: Das ist die Fabrik der britischen 
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Kons: e DH S e 
Ee die nicht allzu weit von 


e er am Schiffahrtskanal Manchester— 
x ad unbesiegbar ihr Seifensiederschild reckt. 
groß a deren Umsatz, übrigens erstaunlich 
sche, annt ist, so kann man ziemlich genau 
MW een: was das Volk der britischen Inseln 
gr i und Seifenmittel ausgibt (und was in der 
unte ol „Lux“ und „Vim“ und „Lifebuoy“ und 
eet. Ben Dutzend anderer Marken vertrieben 
nach SS alles legt sein Scherflein Reinertrag zuletzt 
Wie eg Ss Sunlight). Rechnet man die Tonne Seife, 
En die Gesellschaft selber tut, mit etwa 800 RM., 
ommt man auf folgende Rechnung: 
Es stellen in England her: 
“ver Brothers direkt 
Cie sonstigen Hersteller aller- 


Meistens „befreundete“, d. h. ab- 
CC Siëige Betriebe rund 


4000 t wöchent!. 


1200 t wöchent!. 


d 
'e Aonsumvereine 800 t wöchent!. 
- zusammen 6000 t wöchentl. 

au 
ey e ahr demnach über 300000 Tonnen; auf 
geben opf des Einwohners also etwa 7 kg. So er- 
Bar sich die enormen Umsatzsummen, die wir 
ns zeigten — die britische Reinlichkeits- 
daß “2 Dabei ist freilich zu berücksichtigen, 
bar ‚Ohlenbergbau stets mittelbar und unmittel- 
viel Seife verbraucht. Schon der Kohlen- 


Stau € i 
b der Luft verursacht, wie vor Jahresfrist 


e ; 
ter Bericht feststellte, z. B. allein für die 
brauch = Ba Manchester einen zusätzlichen „Ver- 
lionen RM ky aschen im Haushalt” von sechs Mil- 
seifenbedy aan Jahr. Kein Wunder, daß sich in diesem 
tigsten Ge, Dien Gebiete der Welt die beiden wich- 
und A 'tenhersteller entwickelt haben: Sunlight 

Es “onsumvereinsfabrik. 

Werte °r-Sunlight, dessen Unternehmen demnach 
, „schlägt, die etwa zwei Drittel des Werts 
Jähresproduktion des ganzen deutschen 
Seinen > bergbaus darstellen, beschäftigt in 
0 Gesellschaften nicht übermäßig viel 
In dem Mutterwerk Port Sunlight, um 
s ver eine blühende Stadt gleichen 
au . on 6000 Einwohnern gebaut hat, sind 
er etwa sieben- bis achttausend Per- 
die | pe, "Get, An Filialfabriken — ohne 
F abriken Sundeten, nur scheinbar selbständigen 
ihrer 66, d zähle ‚ich im Lever-Unternehmen selbst 
8 in Afrik Ee 17 u England, 16 im übrigen Europa, 
asien und E: e Asien, 10 in Australien, 2 in Austral- 
Amerika Gas Amerika (die neunte wird eben in Süd- 
nehmen öl a ferner gehören zu dem Unter- 
aller de? Ge len, Margarinefabriken, Hilfsfabriken 
zahlreich. a EEN, Schiffahrtsgesellschaften und 
a *dantagen;.ın Afrıka lassen sich. ihrer 
Schon en auszählen, dazu gehört auch die 
üdsee, ai Walfischfang-Gesellschaft in der 
Werden ët. Ze diesen Unternehmungen zusammen 
ist aber ni Beie 000 Menschen beschäftigt. Die Zahl 
er To Ye ganz vollständig, denn für einen Teil 
Chtergesellschaften besitzt die Muttergesell- 
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schaft die Angabe über Arbeitskräfte offenbar nicht. 
So scheinen die Zahlen der Arbeitskräfte für einen 
Teil des Handels zu fehlen, den der geniale Schöpfer 
dieses Riesenunternehmens an sich gezogen hat. 
Sonderbarerweise ist das nicht etwa der Handel in 
dem wichtigsten Produkt des Unternehmens, der 
Seife, gewesen. Vielmehr hat Lord Leverhulme als 
68jähriger den Fischhandel an sich zu ziehen be- 
gonnen und mit einem Massenfilialsystem von jetzt 
anscheinend etwa 1000 Läden tatsächlich diesen 
schwer zu handhabenden Wirtschaftszweig in vor- 
bildlicher Weise organisiert; daraus sind dem Ge- 
samtunternehmen im letzten Jahr 24%, Millionen RM. 
Gewinn erflossen. Es handelt sich hier um den gut 
geglückten Rest eines Versuchs, den Lever in einer 
Art Beglückungsidee einmal für die Fischer einiger 
schottischer Inseln unternommen hat. Er wollte den 
Bewohnern dieser Inseln eine Art neuer Gemein- 
wirtschaft im modernen Fischfang schaffen und ist 
damit, wie Menschheitsbeglücker meistens, ge- 
scheitert. Die schottischen Fischer lehnten nicht nur 
die große Organisation des Fischfangs, sondern auch 
noch die allzu große Reinlichkeit in den neu ge- 
bauten Häusern ab; die Badestuben sind zu 
Schweinetrögen als besonders geeignet befunden 
worden. Übrig blieb der Fischhandel, die Massen- 
filial-Gesellschaft Mac Fisheries. Dieses Teilunter- 
nehmen, dessen Läden durch besondere Kühlvor- 
richtungen und dessen Zentrale in schnellster Be- 
lieferung der Läden vorbildlich durchgearbeitet ist, 
hat aber, wie man sieht, nicht nur dem Lande, son- 
dern auch dem Gesamtunternehmen Nutzen 
gebracht. 

Der ausgewiesene Nutzen des ganzen Riesen- 
unternehmens beträgt für 1926 rund 100 Mill. RM., 
das bedeutet auf das Kapital knapp 10%, auf den 
Umsatz 6%%. Da von dem Kapital die Tochter- 
gesellschaften schon vorher Dividende gegeben 
haben, so ist die Ertragsfrage mit diesen Mitteln 
nicht zu lösen. Es ist wahrscheinlich, daß ein recht 
beträchtlicher Teil des Verdienstes nicht ausge- 
schüttet wird. Die Fabrik der Konsumvereine kann 
die Ware ungefähr 8% billiger abgeben, als Lever es 
tut, und noch Dividende an ihre Zentrale verteilen. 
Daraus läßt sich vielleicht schließen, daß bei- 
nahe derselbe Betrag, der ausgeschüttet wird, auch 
noch einmal ale stille Reserve zur Schaffung eigener 
Mittel für das Unternehmen verwendet wird. 

Der Gang durch die Mutterfabrik in Port Sun- 
light, den im Jahre 1926 nicht weniger als hundert- 
tausend Personen angetreten haben, zeigt die Vor- 
teile des Riesenbetriebes: Die Rohstoffe, gleich von 
riesigen Tanks aufgenommen, gleiten durch Röhren- 
leitungen in die Kochbottiche, werden dort in der 
allgemein üblichen Weise vom Glyzerin befreit; die 
Seifenherstellung erfolgt in riesigem Maßstabe, zeigt 
technisch an sich aber nichts Besonders. Die Fließ- 
arbeit ist teilweise seit langem, teilweise noch gar 
nicht durchgeführt. Das „laufende Band“ ist da, 
gelegentlich durchaus in amerikanischer Ausprä- 
gung, aber noch unvollkommen. Man ist z. B. bei 
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der Verpackung noch eingestandenermaßen im 
Übergang. Anders in dem musterhaften, riesigen 
Druckereibetrieb und noch besser vielleicht in dem 
Verkehrsunternehmen, in dem Sunlight als beson- 
deren Betrieb die ganze Warenbewegung von Port 
Sunlight organisiert, und in dem ein ziemlich großer 
Park eigener Lokomotiven und Waggons durch ge- 
naueste Berechnung der Zeit aufs höchste ge- 
nutzt wird, 

Dennoch fragt sich der Wirtschaftbeobachter 
wenn er das Werk durchschreitet, immer wieder 
Worauf beruht hier wohl das Monopol? Der Roh 
stoffbesitz kann nicht ausschlaggebend sein, dazı 
ist der Besitz an eigenen Produktionsstätten, ge- 
messen am Umfang der Gesamtmärkte, nun wieder 
zu klein. Die Beherrschung des Absatzes ist es erst 
recht nicht. Das Fischhandelsexperiment konnten 
wohl selbst Lever Brothers nicht bei der Seife durch- 
führen. 90000 Kunden, so sagen sie, stehen in ihren 
Büchern. Die kann man nicht beseitigen. Uns will 
scheinen, daß die beispiellos starke Stellung des 
Unternehmens auf folgenden Punkten beruht: 

1. Auf der Reklamewirkung für ein Produkt, das 
sich sicherlich durch gute Qualität einstmals einge- 
führt hat, und das durch fortgesetzte chemische 
Untersuchung jeder Rohstoffpartie die Qualitäts- 
garantie auch heute noch hält; immerhin — gute 
Ware kann zum Weltmonopol doch nur werden 
durch noch bessere Reklame. Die aber wird hier ge- 
leistet. Was sie kostet, dafür werden gelegentlich 
einige Andeutungen laut. -So berichtet die Gesell- 
schaft im letzten Jahr, daß für eine einzige Marke 
einer Tochtergesellschaft, die New-Pine-Seap, an 
Einführungsreklame 5% Mill. RM. ausgegeben und 
im selben Jahre auch noch abgeschrieben wurden, 
im selben Bericht: „Amerika und Canada brachten 
noch 5,8 Mill. RM. Gewinn, nachdem die schweren 
Kosten für die Einführung dieser neuen Marke vom 
Gewinn abgesetzt sind“. Das Monopol der Marke 
wird 

2. gestützt durch die Großherstellung. Alle Vor- 
teile der Riesenunternebmung in Einkauf, Transport, 
Lagerung, Verarbeitung und Vertrieb werden hier 
im größten Maßstab wahrgenommen und helfen so 
die Kosten, die für die Propagierung der Marke auf- 
gewendet werden, in der Herstellung wieder tragen. 
Das wird verstärkt 

3, durch die Unterdrückung der Zwischengemwinne 
bei der Geminnung der Rohstoffe, ihrem Handel, 
ihrem Transport und ihrer Verarbeitung. Dazu 
kommt aber 

4. die offensichtlich sehr bewußt durchgeführte 
Kapitalbildung aus eigenen Mitteln. Wenn der In- 
haber dieser Gesellschaft, die zu einer solchen vor 
33 Jahren geworden ist, ein solches Riesenunter- 
nehmen auch nicht ohne fremde Hilfe finanzieren 
konnte — es wird behauptet, daß 169000 Anteil- 
Inhaber vorhanden seien, darunter freilich über ein 
Zehntel eigne Angestellte —, so mußte doch die 
Hauptsumme zweifellos aus Eigenem geschafft wer- 
den — und noch mehr dazu. Schließlich ist in dem 
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Nominalkapital das ganze Städtchen Port Sunlight 
mit seinen schön angelegten Arbeiterhäusern, seinen 
Erholungshallen, Schulen, Kirchen und Denkmälern, 
die sämtlich der Gesellschaft gehören, kaum mehr 
enthalten; ebensowenig die Kunstgalerie, die Lor 
Lever dem Andenken seiner Gemahlin gestiftet hat 
und die eine bewunderungswürdige Fülle erstklassi- 
ger Kunstwerke enthält; der Inhalt dieser Galerie 
ist, sicherlich bei weitem zu niedrig, mit 40 Millionen 
Reichsmark versichert. Ohne Kapitalerhöhung baut 
man in diesem Jahre wieder eine große neue Fabrik- 
anlage in Südamerika, mehrere in Osteuropa | 
werden in Aussicht genommen — es ist ganz fraglos 
daß eine sehr starke innere Reservenbildung die 
nach außen sichtbare Kapitalbildung und Schlag- 
kraft des Unternehmens außerordentlich erhöht hat. 
Das ermöglicht aber 

5, das planmäßige Fernhalten ernsthafter Kon- 
kurrenz auf dem britischen Markt. Der Preis ist 
offenbar so gehalten, daß ganz kleine Betriebe des 
Handwerks noch mitkönnen. Sobald größere Werbe- 
kosten für einen etwas größeren Betrieb hinzu- 
kommen, wird das für den mittleren und größeren 
Betrieb ungemein schwer, weil dann die riesige Re- 
klamekraft und die Kapitalkraft von Lever Brothers 
gegen ihn stehen. Meistens wohl nicht lange; dann 
hat Lever durch Aufkauf der Aktien die drohende 
Konkurrenz zu einer „befreundeten“ Fabrik ge 
macht. 

Nur an einer Stelle ist das Monopol nicht voll- 
kommen. Die Konsumvereine in Großbritannien, des 
Verbrauchers letzte Reserve, regen sich tapfer gegen 
den Monopolisten. Immerhin, sie haben bis jetzt nur 
ein Fünftel des Sunlight-Absatzes an sich ziehen 
können, und als wir durch das Warenhaus der bri- 
tischen Konsumvereine schritten, sahen wir wasch- 
bare Lederhandschuhe, in denen die Reklame für 
„Lux“ eingelegt war. Es besteht nämlich eine Ver- 
einbarung der Vereine mit Lever, daß dafür gewisse 
Vergünstigungen beim Bezuge von Lux gewährt 
werden. Einen Posten hat Lever also selbst im 
Lager seines grundsätzlich entschiedensten Gegners 
besetzt. 

* a * 

Für das grundsätzliche Verständnis der modernen 
Industrieorganisation ergibt das Bild der Lever- 
Organisation wohl in folgenden Richtungen wesent- 
liche Linien: 

1. Ein Riesenbetrieb ist auf einzelne Marken 8e- 
stützt. Daß diese Marken nur durch gute Qualität 
gehalten werden können, besagt nichts gegen OU 
grundsätzliche Tatsache: Eine Marke erobert immer 
größere Teile des Weltmarkts mit Preisen, die an sic 
auch wohl kleineren Konkurrenten das Dasein mög- 
lich machen könnten. Der Riesenbetrieb bringt dem 
Kleinen gegenüber fraglos Verbilligung der Her- 
stellungskosten. Fin Teil dieser Verbilligung wi 
durch die Kosten für die Aufrechterhaltung der 
Marke im Bewußtsein des Käufers wieder aufge 
wendet; ein anderer Teil offensichtlich für Kampf- 
kosten gegen neuaufkommende Konkurrenz, insbe- 
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De für ihren Aufkauf verwendet. Vom ent- 
CR enden Profit sind im Jahre 1926 über 71% in 
roßbritannien erzielt worden, wo das fast voll- 
ständige Monopol besteht. 
a, Die Arbeiterpolitik für hohen Lohn und gegen 
Es son: Prinzip Henry Ford, durchaus uneng- 
by Die Lohnbildung ist immerhin günstiger 
e iten England. Junge Mädchen erhalten 
kr B urzer Lehrzeit 30 Schilling wöchentlich; die 
m Betriebe beschäftigten Männer durchweg wohl 
ze > Doppelte; beachtlicher dazu ein Gewinn- 
eiligungssystem für die Werksangehörigen: 


infolgedessen großer Andrang zu allen Tätig- 


Lë aber dem gegenüber zwei gänzlich un- 
Slische Grundsätze: Niemand hat einen Anspruch 
Ra etwa in derselben Tätigkeit zu verbleiben 
SER ze dem Zunftcharakter der englischen 
E schaften) und überhaupt keine Duldung der 
ns Arbeiter, soweit man sie als solche 
zeg A Kandidaten der britischen Arbeiterpartei 
rden rücksichtslos wegen dieser Kandidatur ent- 
assen, 
Bauch hier entfaltet sich wieder das Fabrik- 
in em, die offensichtlich stärkste Form der 
Pr riellen Neugestaltung. Auch hier durchbricht 
S e wie im Handel und im Bankwesen, die 
er welche dem ‚einzelnen Betrieb scheinbar 
u „Nutzhöhe“ gezogen sind. Über viele 
je m hinweg spannt sich die Großunternehmung, 
seiner | solcher Weise, daß Lord Leverhulme auf 
Se etzten Reise, die ihn als Vierundsiebenzig- 
SC: um die Welt führte, auf einem Wege von 
englischen Meilen allein in Westafrika vom 
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Belgischen Kongo nordwärts bis Teneriffa- über 
300 seiner eigenen Fabriken und Handelshäuser 
besucht hat. 

4. Die Zerlegung des Gesamtunternehmens in 
Untergesellschaften ist offensichtlich bewußt und 
weitgehend durchgebildet. Letzte Station: Der Ver- 
kehrsbetrieb in. der eigenen Fabrik ist anscheinend 
zur besonderen Gesellschaft geworden. 

5, Sehr charakteristisch für die modernen Groß- 
unternehmen ist das Eindringen in Nebenzweige, die 
nur teilweise mit dem Gesamtunternehmen zu tun 
haben. Daß Lever sich die Margarinefabrikation 
angegliedert hat, liegt offensichtlich in der Gleich- 
heit der Rohstoffe begründet. Man erklärt, daß erst 
ein Verlangen der Regierung ihn im Kriege dazu 
gebracht habet). Daß er Ölmühlen betreibt, ist nicht 
minder durch die Verbundenheit der Rohstoffe ge- 
geben. Daß er von da zur Rohstoffgewinnung in die 
Walfischfängerei geht, ist ebenfalls noch aus dem 
Gesamtbetrieb verständlich. Aus Reklamenotwen- 
digkeiten richtet er eine der größten Druckereien ein; 
der britische Fischhandel, einer philanthropischen 
Laune entspringend, wird zum einträglichen Neben- 
zweig; eine Reihe anderer Betätigungen ergibt sich 
aus der Pflege der Arbeiterwohlfahrt. 

Das Gesamtbild: Ein eigenartiges, sogar einzig- 
artiges Riesenunternehmen, dessen Boden eine 
Marke, dessen Mittel die Beherrschung des Markts 
durch die Reklame, dessen Ergebnis die größte 
Privatunternehmung Großbritanniens ist, 


*) Lord Leverhulme selbst beklagte sich damals bitterlich über die 
Schwierigkeit, die Englands Kriegs-Regierung ihm gemacht habe: „Das 
britische Reich ist in den Händen einer Anzabl Commis — und obendrein 
recht ängstlicher Commis!“ 


Reichsrahmengefeße‘ für Oie Realfteuern 


Die Gesetzenimürfe des Reichsfinanzministeriums, in denen reichsgesetzliche 
Richtlinien für die Erhebung der Gemerbesteuer, der Grundsteuer und der 
Hauszinssteuer festgelegt werden, sind dem Reichsrat zugegangen. Someit 
bisher ersichtlich, bedeuten die in den Verhandlungen mit den Ländern 
erzielten Abänderungen eine Verschlechterung der ursprünglichen Vorlagen 


in einer Reihe von wesentlichen Punkten. 


Hier hat das Parlament noch 


wichtige Verbesserungsaufgaben zu erfüllen. Auch jelzt versprechen die 
Entwürfe aber einen erheblichen Fortschritt, der an Bedeutung kaum_hinter 
der Erzbergerschen Finanzreform zurücksteht. 


Verni, inkommen- und Körperschaftssteuer, die 
Meisten er die Umsatzbesteuerung und die 
rechtlich vo tigen Verbrauchsabgaben sind reichs- 
Werer SÉ Das hat den Vorteil, daß alle 

sleue diche = T ganzen Reiche unter den gleichen 
der Sopran hu ingungen arbeiten; außerdem weiß 
deutschen ner dessen Betriebe in mehreren 
Studien re ändern ansässig sind, ohne weitere 
teleri E Ge E Steuerrecht, was er an 

net wird ee len hat und wie dieser Betrag berech- 
das Gebiet Ae gleiche Einheitlichkeit ließ sich für 
GE e? Ze Realsteuern bisher leider nicht er- 
D Das liegt zum Teil im Wesen dieser Steuer- 


art. Die Realsteuern sind das elastische Element des 
Steuersystems. Sie sollen den jeweiligen örtlichen 
Bedingungen angepaßt werden; und solange man es 
nicht für richtig hält, die lokalen Unterschiede des 
steuerlichen Bedarfs lediglich im Wege des Finanz- 
ausgleichs zu beseitigen, solange ist das Bedürfnis 
nach einer Steuer, deren Höhe nach dem Erriessen 
der einzelnen Gemeinde bestimmt wird, nicht von 
der Hand zu weisen. 
Der bisherige Zustand 

Verschiedenheit der Steuerhöhe braucht aber 
noch nicht Verschiedenheit der Erhebungsmweise zu 
bedeuten. Das alte preußische Kommunalabgaben- 
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gesetz räumte den Gemeinden das Recht einer eige- 
nen kommunalen Gewerbesteuergesetzgebung ein. 
Obwohl das Aufkommen aus der Gewerbesteuer 
auch heute noch in vollem Umfange den Erhebungs- 
gemeinden zufließt, hat man es in Preußen für rich- 
tiger gehalten, eine landesrechtliche Regelung der 
Gewerbesteuer einzuführen. Nennenswerte Nach- 
teile sind den Gemeinden dadurch nicht erwachsen. 
Die Wirtschaft hat diese Ordnung der Dinge unter 
den oben angedeuteten Gesichtspunkten lebhaft be- 
grüßt. Man sollte daher meinen, daß eine Regelung, 
die in Preußen möglich war, auch für das ganze 
Reich anwendbar ist; denn Preußen umfaßt so ver- 
schiedenartige Bezirke wie das Ruhrrevier und 
Hinterpommern, Hessen-Nassau und Berlin, und 
nimmt überdies den weitaus größten Teil des 
Reichsgebiets ein. 

Die deutschen Länder halten jedoch an ihrer 
Finanzhoheit, als dem wichtigsten Bollwerk ihrer 
Eigenstaatlichkeit, fest. Nicht nur, daß sie nicht 
gesonnen sind, die Erhebung und das Aufkommen 
einer Steuer an das Reich abzutreten, sondern auch 
auf die gesetzgeberische Regelung verzichten sie 
nur höchst ungern. Dennoch ist eine einheitliche 
Gesetzgebung unbedingt notwendig; die zunehmende 
Verflechtung eng benachbarter Wirtschaftsgebiete 
gestattet es nicht, daß in ihnen völlig verschiedene 
Erhebungsmethoden der Realsteuern angewendet 
werden. 

Von besonderer Bedeutung ist eine Verein- 
heitlichnng auf dem Gebiet der Gewerbesteuer. Hier 
herrschen ganz besonders weitgehende Unterschiede, 
Das gilt in erster Linie für den Kreis der Gewerbe- 
steuerpflichtigen, der in den einzelnen Ländern ganz 
verschiedenartig abgegrenzt wird. So ist die Land- 
und Forstwirtschaft in Preußen, Bayern, Sachsen, 
Württemberg und Mecklenburg-Strelitz nicht ge- 
werbesteuerpflichtig, in Baden, Hessen, Braun- 
schweig, Mecklenburg-Schwerin, Bremen und Lübeck 
wird sie zur Gewerbesteuer herangezogen. Die 
freien Berufe unterliegen in Bremen, Braunschweig, 
Lippe, Lübeck und Mecklenburg-Schwerin der Ge- 
wenbesteuer, in den übrigen Ländern hingegen nicht. 
Bayern, Sachsen und Württemberg lassen die 
Erwerbs-, Wirtschafts- und Konsumgenossenschaften 
gewerbesteuerfrei; in den übrigen Ländern sind sie 
steuerpflichtig. 

Ebenso groß sind die Unterschiede in der Bestim- 
mung der Steuermerkmale. Als solche dienen in 
Preußen Gemerbeerirag und Lohnsumme oder 
Gemerbekapital; in Bayern, Sachsen und Baden Ge- 
werbeertrag und Gewerbekapital; in Hamburg Ge- 
werbeertrag und Lohnsumme; in Braunschweig und 
Oldenburg nur der Ertrag, ebenso in Württemberg, 
wo stattdessen auch ein auf Grund des Gewerbe- 
kapitals bemessener fiktiver Ertrag zur Grundlage 
der Steuererhebung gemacht werden kann. 

Der Gemerbeertrag selbst wird nach den ver- 
schiedensten Methoden festgestellt. In Preußen wer- 
den nach der jüngsten Regelung (vgl. Nr. 9, S. 320) 
dem Finkommen aus Gewerbetrieb, das nach den 
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Vorschriften des Einkommen- und Körperschafts- 
steuergesetzes ermittelt wird, noch die Schuldzinsen, 
die Bezüge der Gesellschafter und der Teil der Miete 
hinzugerechnet, „der über die von gleichartigen Be- 
trieben unter ähnlichen Verhältnissen üblieher- 
weise gezahlten Miet- und Pachtzinsen hinausgeht“: 
in anderen Ländern sind die Miet- und Pachtzinsen 
hingegen abzugsfähig, in wieder anderen wird nur 
das Reineinkommen nach den Bestimmungen des 
Einkommensteuergesetzes erfaßt. Weiter bestehen 
in einzelnen Ländern Freigrenzen für einen Teil des 
gewerblichen Einkommens, in anderen nicht. 

Ebenso verschieden ist die Verwendung des 
Steueraufkommens. Finige Länder vereinnahmen 
die Steuer für staatliche Zwecke und gewähren den 
Gemeinden nur ein Zuschlagsrecht; andere, 50 
Preußen, lassen das örtliche Aufkommen restlos den 
Kommunen. Sehr verschieden ist weiter die Staffe- 
lung und natürlich die Höhe der Tarife. 

Welchen Schwierigkeiten ein statistischer Ver- 
gleich der Realsteuerbelastung wie der Steuer- 
belastung überhaupt in den verschiedenen deutschen 
Ländern begegnet, hat Syndikus Dr. Trumpler von 
der Handelskammer Frankfurt a. M. in einer kürz- 
lich veröffentlichten kleinen Schrift aufgezeigt. 
Danach ist es selbst den örtlichen Handelskammern, 
die er darum gebeten hatte, nur mit größter An- 
strengung möglich gewesen, alle einschlägigen gesetz- 
lichen Bestimmungen für die Durchführung eines 
solchen Vergleichs zu beschaffen. Schon innerhalb 
Preußens schwankt die Belastung ein und desselben 
(fiktiven) gewerblichen Betriebs mit Landes- und 
Gemeindesteuern zwischen 28000 RM. und 112 000 
RM., bzw. es beträgt der Anteil der Realsteuern an 
der gesamten Steuerlast zwischen 47% im Minimum 
und 76% im Maximum (vgl. Wirtschaft und Statistik, 
Die Steuerleistung einer industriellen Unternehmung 
in 38 preußischen Groß- und Mittelstädten, 7. Jahr- 
gang, Nr. 13). Trumpler gelangt bei seinen (auf 
anderer Basis) angestellten Berechnungen für die 
Großstädte der verschiedenen deutschen Länder zu 
ähnlichen Unterschieden. Danach hat eine bei ihm 
mit A bezeichnete große Industriefinma bestimmter 
Struktur in einer preußischen Stadt (Frankfurt a.M.) 
an Realsteuern einschl. Hauszinssteuer 385 936 RM. 
zu entrichten (bei Zugrundelegung der Lohnsummen- 
steuer anstelle der Gewerbekapitalsteuer 5309 260 
RM.!); in Baden betrug die Realsteuerlast für die 
gleiche Unternehmung 438512 RM. in Bayern 
557 568 RM., in Sachsen 265 572 RM. und in Württem- 
berg 313240 RM. Für eine mittlere Großhandels- 
firma (E) lauten die gleichen Ziffern: in Preußen 
5016 (3145) RM., in Baden 5562 RM., in Bayern 
2756 RM., in Sachsen 1160 RM., in Württemberg 
5500 RM. Für eine Einzelhandelsfirma mit eigenem 
Gebäudebesitz betrug die Realsteuerlast in Preußen 
8700 (8184) RM.; in Baden 6652 RM.; in Bayern 
5620 RM., in Sachsen 5848 RM., in Württemberg 
7042 RM. Obgleich diese Unterschiede sonach nicht 
so stark sind wie die in Preußen selber festgestellten, 
sind sie doch um so bedenklicher, weil sie eben 
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nicht so sehr auf den unvermeidlich verschiedenen 
lokalen Bedürfnissen der jeweiligen Kommune als 
teilweise zweifellos auf der vermeidbaren Verschie- 
denheit der Erhebungsweise beruhen. 
a Ähnliche Verschiedenheiten wie bei der Gewerbe- 
a euer bestehen für die Veranlagung und Erhebung 
E: Grundvermögenssteuer. Bei der größeren Ein- 
achheit dieser Steuerart und ihrer besonders engen 
‚eziehung zu den örtlichen Verhältnissen ist eine 
E eidha hier allerdings minder dringlich, 
di al das Reichsbemwertungsgesetz als Grundlage für 
e Wertberechnung schon allgemein anerkannt ist. 
En bedürfen verschiedene Gesichtspunkte 
ach eg einheitlichen Regelung (Differenzierung 
Be ebauten und unbebauten Grundstücken; Mit- 
mung der „Bestandteile“ usw.) 
vor eiChsrechtliche Bestimmungen eind endlich von 
WE A für die Regelung der dritten großen Real- 
Ke S er Hauszinssteuer, maßgebend gewesen, die 
wird EN der dritten Steuernotverordnung erhoben 
- Obwohl die reichsgesetzlichen Bestimmungen 


tr in die Einzelheiten gehen, haben sich doch 
iebilda Ländern erhebliche Unterschiede heraus- 
Gebänd. ‚So sind die landiirtschaftlich genutzten 
nicht e in einigen Ländern steuerfrei, in anderen 
Bii "4 Is zu einer gewissen Grenze sind die Ge- 


De in manchen Ländern überhaupt steuerfrei. 
BE elung und die Höhe der Steuersätze ist 
Reger ; sehr verschieden. So betrug die Hauszins- 
age im März d. J. in Prozenten der Friedensmiete: 
P Ben. ‚Sachsen, Mecklenburg-Strelitz und 
er. E Liege 40%, in Hessen 594%, in 
pp, %, in ‚Hamburg, Mecklenburg-Schwerin, 
in Bade ee Lippe-Detmold und Waldeck 35%, 
urg Ce Lübeck und Thüringen 32%, in Olden- 
ung Se me? in Bremen 20%. Auch die Verwen- 
See ufkommens, die bekanntlich teils für fis- 
eire Sa teils zur Förderung der Bautätig- 
en Et, ist ganz verschieden. In Prozenten der 
T "de wurden für die Bautätigkeit verwandt: 
in Ba a Sachsen, Bremen und Oldenburg 20%, 
5%, in B %, in der Mehrzahl der anderen Länder 
? ayern und Hessen 11%. 


et Steuervereinheitlichungsgesetz 
Punkten q ieh daß unter diesen Gesichts- 
veichsrechtlicn erlangen der Wirtschaft nach einer 
deinglicher chen Regelung der Realsteuern immer 
allem in de Ae Seinen Niederschlag fand es vor 
schrift We „Ce vorigen Jahres erschienenen Denk- 
Gees, wirtschaftlichen Spitzenverbände, die die 
: en Gutachten von Becker und Hensel enthält. 


ler wurd . 6 
e: S 
Sonderem mit eingehender Begründung und be- 


d 

in Nachdruck ein Rahmengesetz für die 
esteuer verlangt. 

er neue 


„eichsfinanzminister Dr. Köhler 
SE nach seinem Amtsantritt ein der- 
E an. In dem Gesetz über den provi- 
artiger e Ee wurde der Erlaß der- 
SC rees nungen bestimmt in Aussicht gestellt. 
e, die fünf Gesetzentroürfe, um die es sich 


kündigte bald 
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nunmehr handelt: ein Mantelgesetz (Steuerverein- 
heitlichungsgesetz), das Gewerbesteuerrahmengesetz, 
ein Gesetz betreffend die Hauszinssteuer (Gebäude- 
entschuldungsgesetz), das Grundsteuerrahmengesetz 
und das Steueranpassungsgesetz noch in der Som- 
mersession des Reichstages zu verabschieden. Die 
Verhandlungen mit den Regierungen der Länder 
haben die Vorbereitung der Gesetzentwürfe jedoch 
derartig verzögert, daß sie erst kürzlich an den 
Reichsrat und an den Reichwirtschaftsrat geleitet 
werden konnten. Der Text der Gesetzentwürfe ist 
bisher nicht bekanntgegeben worden. Verschiedene 
Zeitungen haben jedoch mehr oder minder ausführ- 
liche Inhaltsangaben veröffentlicht, und zwar so- 
wohl über die ursprünglichen Entwürfe wie über ihr 
Aussehen nach den Verhandlungen mit den Län- 
dern. 

Danach sind die zunächst vom Reichsfinanz- 
ministerium ausgearbeiteten Vorlagen als ein großer 
Forischritt gegenüber der Mehrzahl der jetzt gelten- 
den Ländergesetze anzusprechen. Das lag auch in 
der Absicht des Gesetzgebers. Man hatte eingesehen, 
daß nicht nur eine Vereinheitlichung nötig ist, son- 
dern daß auch die geltenden Gesetze, zumal in 
Preußen, dem größten und demnach maßgeblichsten 
Lande, unbedingt reformbedürftig sind. Das gilt 
insbesondere für die Gewerbesteuer. Nachdem der 
Preußische Landtag bei der Regelung für 1927 in 
dieser Richtung versagt hatte (vgl. Nr. 9, S. 320), 
setzte man auf das Reichsgesetz die größten Hoff- 
nungen. Unglücklicherweise haben die Verhand- 
lungen mit den Ländern den zunächst durchaus be- 
friedigenden Entwurf stark entstellt. Anstelle eines 
systematischen und durchdachten Ganzen stellen die 
dem Reichsrat zugeleiteten Vorlagen nur noch ein 
Konglomerat von Kompromissen dar. 

Wenn diese Entwürfe in der vorliegenden Gestalt 
Gesetz werden, wird eine nicht wiederkehrende Ge- 
legenheit zur Rationalisierung unseres Steuerrechts 
versäumt sein. Dennoch wäre auch eine derartige 
Regelung noch ein großer Fortschritt gegemüber dem 
bisherigen Zustand. Ein weiteres Ziel der neuen 
Gesetzgebung lag in der gleichzeitigen Verminderung 
der Steuerlasten. Das sollte durch eine niedrigere 
Bemessung der Steuersätze erreicht werden. Die 
Frage geht, wie man sieht, über die Aufgabe einer 
lediglich formalen Regelung der Realsteuern bereits 
hinaus. Ein Erfolg ist in dieser Richtung kaum fest- 
zustellen. 

Ein damit zusammenhängendes Problem der rein 
formalen Gesetzgebung ist in den vorliegenden Ent- 
würfen nicht gelöst worden. Es handelt sich um die 
Schaffung einer Relation zwischen Realsteuern und 
Einkommensteuer. Diese Aufgabe mußte zurück- 
gestellt werden, weil sie voraussetzt, daß die Länder 
und Gemeinden selbst Einfluß auf den Einkommen- 
steuertarif haben, also das Zuschlagsrecht besitzen. 
Dieses Zuschlagsrecht kann frühestens beim end- 
gültigen Finanzausgleich geschaffen werden. Da- 
gegen glaubt das Reichsfinanzministerium in den 
neuen Entwürfen die Grundlage für eine derartige 
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Relation durch die Festsetzung der Normalsteuer- 
säfze für die Realsteuern schaffen zu können. 

Das Reich ist nach Artikel 11 der Reichsver- 
fassung berechtigt, im Wege der Gesetzgebung 
„Grundsätze über die Zulässigkeit und Erhebungsart 
von Landesabgaben aufzustellen, soweit sie erforder- 
lich sind, um 

1. Schädigung der Einnahmen oder der Handels- 
beziehungen des Reichs, 

2. Doppelbesteuerungen, 

3. übermäßige oder verkehrshindernde Belastung 
der Benutzung öffentlicher Verkehrswege und 
Einrichtungen mit Gebühren, 

4. steuerliche Benachteiligungen eingeführter 
Waren gegenüber den eigenen Erzeugnissen 
im. Verkehr zwischen den einzelnen Ländern 
und Landesteilen oder 

5. Ausfuhrprämien 
auszuschließen oder wichtige Gesellschaftsinteressen 
zu wahren.“ Da für den vorliegenden Zweck nur der 
sehr vage Gesichtspunkt der Wahrung wichtiger 
Gesellschaftsinteressen in Frage kommt, so hat man 
sich dahin geeinigt, das Steuervereinheitlichungs- 
gesetz wegen seiner Eingriffe in das Landessteuer- 
recht als verfassungsänderndes Gesetz zu betrachten. 
Es bedarf also der Zustimmung einer qualifizierten 
Mehrheit im Reichstag und Reichsrat. Dieser Um- 
stand bietet einige Aussicht dafür, daß auf Wunsch 
der Opposition noch einige Abänderungen der bis- 
herigen Entwürfe zu erreichen sind. Welcher Art 
diese im einzelnen sein müßten, soll im folgenden 
erörtert werden. 


Das Gewerbesteuer-Rahmengesetz 
Der im Reichsfinanzministerium ausgearbeitete 
ursprüngliche Entwurf des Gewerbesteuerrahmen- 
gesetzes ging viel mehr in die Einzelheiten als die 
revidierte Fassung. Das Gesetz behandelt folgende 
Punkte: 

1. Steuergegenstand der Gewerbesteuer sind die 
stehenden Gewerbe, soweit im Inlande Betriebsstätten 
unterhalten werden. Hierzu gehören auch der Bergbau 
und die sonstige Ausbeutung von Grund und Boden. Der 
Steuerpflicht unterliegen nicht: die Land- und Forst- 
wirtschaft, Fischzucht, die Fischerei in Privalgemwässern 
(warum nicht in allen Binnengewässern?), die freien Be- 
rufe, die öffentlichen Sparkassen, die sich auf die 
Pflege des eigentlichen Sparkassenverkehrs þe- 
schränken. Befreit sind die Betriebe des Reiches, die nicht 
der Körperschaftsteuer unterliegen, die Staatsbanken 
und Unternehmungen, die ausschließlich gemeinnützigen 
oder mildtätigen Zwecken dienen; endlich die landmirt- 
schaftlichen Produktiv- und Absatzgenossenschaften. 

Soweit bislang bekannt, ist an diesen Bestimmun- 
gen durch die Verhandlungen mit den Ländern bis- 
her nichts geändert worden. Die Abgrenzung wird 
bei manchen der neuerlich betroffenen Zensiten 
Widerspruch hervorrufen; im ganzen ist sie zu be- 
grüßen. 

2, Hinsichtlich der Besteuerungsgrundlage war 
man der Ansicht, daß mit einer einzigen Grundlage für 
die Gewerbesteuer nicht auszukommen sei. Man hat 
daher die drei herkömmlichen Besteuerungsgrundlagen 
— Gemerbeertrag, Gererbekapital und Lohnsumme — 
nebeneinander aufgenommen. Der Entwurf schlug 
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dabei ursprünglich vor, die Steuer so zu bemessen, daf 
von dem genannten Aufkommen etwa 65%! auf den Gë: 
werbeertrag, 25% auf das Gewerbekapital und 10% 
auf die Lohnsumme entfallen sollten, Dieses Ziel 
sollte sowohl durch die Bemessung der Hauptsteuer- 
sätze wie durch die Bemessung der Freigrenzen erreicht 
werden. Aus den verschiedenen Besteuerungsgrund- 
lagen sollte eine einheitliche Gewerbesteuer entrichtet 
werden. 

In den Verhandlungen mit den Ländern ist man 
von diesem gesunden Prinzip in verschiedenen Rich- 
tungen abgewichen. Bei der Gewerbekapital- und 
Lohnsummensteuer sollen die Länder die Möglichkeit 
erhalten, zu bestimmen, daß statt einer Gewerbe- 
kapital- und Lohnsummensteuer eine Gewerbe- 
kapitalsteuer allein oder eine Lohnsummensteuer 
allein erhoben wird. Diese Bestimmung läßt auch 
weiterhin die Möglichkeit offen, daß die Höhe der 
Gewerbesteuer zum großen Teil durch ein 60 
unsoziales Besteuerungsmerkmal wie die Lohnsumme 
bestimmt wird. Wir haben schon früher darauf hin- 
gewiesen (Nr. 4, S. 119), daß die Lohnsumme zwar 
in gewissen Grenzen (wie sie der erste Entwurf auch 
vorsah) zur Bemessung der Steuer geeignet ist, nicht 
aber in dem bisher üblichen Umfang. Es muß daher 
verlangt werden, daß das endgültige Gesetz die Er- 
hebung der Lohnsummensteuer grundsätzlich auf 
10% der Steuerschuld beschränkt. Zu erwägen 
wäre die Erhebung einer Kopfsteuer je Arbeitnehmer 
anstelle der Lohnsummensteuer, die eine Bestrafung 
des mit hochbezahlten Angestellten arbeitenden 
Unternehmers darstellt. (Vorschlag v. Eynern.) 


2a. Als Gemerbeertrag gelten die nach den Vorschrif- 
ten des Einkommensteuer- oder Körperschaftssteuer- 
gesetzes berechneten Reineinkünfte zuzüglich der Zins- 
schulden und dauernden Lasten. Der seiner Zeit auch 
von uns befürwortete Vorschlag, nach dem sächsischen 
Vorbild wenigstens die Schuldenzinsen des Betriebs- 
kapitals abzugsfähig zu machen, um eine übergroße Be- 
lastung der auf starken Kapitalumschlag angewiesenen 
Unternehmungen zu vermeiden (vgl. Nr. 9, S. 321), ist 
also nicht durchgeführt worden, da die Gemeinden die 
Entwicklung der Gewerbesteuer von der Objektsteuer 
zur Personalsteuer bekämpfen. Andererseits ist der Ab- 
zug der Miet- und Pachtzinsen gestattet, soweit sie die 
ortsüblichen Miet- und Pachtzinsen für gewerbliche 
Räume nicht überschreiten. Das entspricht ungefähr 
der geltenden preußischen Regelung, die erst nach 
langen Kämpfen erreicht wurde, ist aber insofern ein 
weiterer Fortschritt, als in Preußen nur drei Viertel der 
„ortsüblichen“ Mietzinsen abzugsfähig sind; die be- 
daueflichen Ungenauigkeiten bei der Bestimmung des 
Begriffes „ortsüblich“ — der Steuerumgehungen ver- 
hüten soll — bleiben jedoch bestehen. Im übrigen sind 
entsprechend 4% (ursprünglich 5%) vom Werte der im 
Eigentum des Zensiten stehenden Grundstücke abzugs- 
fähig. Eine Erhöhung dieses Satzes auf den landes- 
üblichen Zinsfuß für derartige Anlagen wäre erwünscht. 

2b. Das Gemerbekapital wird mit dem nach “dem 
Reichsbewertungsgesetz festgestellten Einheitswert an- 
gesetzt. Vermögensteile, die bereits der Grundsteuer 
unterliegen, sind dabei von der Gewerbekapitalsteuer 
befreit. 

2c. Zur Lohnsumme gehören alle Arbeitslöhne, Ge- 
hälter, Tantiemen, Gratifikationen usw., abzüglich der 
Ausschüttungen, die bei G. m. b. H. usw. den Rein- 
einkünften hinzugerechnet werden. 

3. Freigrenzen, Bleibt der Gewerbeertrag unter 
10000 RM. im Jahre, so wird von ihm ein Betrag von 
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ed abgezogen; bleibt das Gewerbekapital unter 
Been i „ So werden von ihm 3000 RM. abgezogen. (In 
5000 Fr Vorlage lauteten die Ziffern 30000 RM. bzw. 
gen 1.). Bleibt die Lohnsumme unter 50 000 (ursprüng- 

50 000 RM.), so sind 10 000 (ursprünglich 50 000 RM.) 


steuerfrei J S 
er Die neuere Fassung des Entwurfs ist also, 
d Ces erwähnt, wesentlich rigoroser und unsozialer. 


been SG die Berechnung des Hauptsteuerbetrags sind 
ich 1de Hauptsteuersätze maßgebend (in Klammern die 
; rn des ersten Entwurfs): 
- RM. den ersten angefangenen oder vollen 1500 (2000) 
e . des Gewerbeertrages 2%; von den weiteren 
500 (2000) RM. des Ertrages 3% (5) %; von den 
„ Weiteren Beträgen 5 (4) %. 
3 ei Gewerbekapital 0,4 (0,33) %. 
o m der Lohnsumme 0,533 (0,275) %. 
Ss ie Erhebung der Gewerbesteuer erfolgt nach 
Ha SE Em Eine Steuereinheit ist gleich ein Pro- 
= es Hauptsteuerbetrages. Die Länder und Gemein- 
obe estimmen, welches Vielfache der Steuereinheit er- 
w n wird (Umlagesteuersatz). Der Entwurf geht da- 
gët SC daR das Gesamtmaß der Steuer, die vom Lande 
Regelfall der Gemeinde zusammen erhoben wird, im 
Beleeg? 100 Steuereinheiten beträgt. Übersteigt die 
Ash teuer 100 Steuereinheiten, so soll die Gemeinde- 
E ge verpflichtet sein, die zuständigen amtlichen 
Basen der Wirtschaft zuvor gutachtlich zu hören. 
einheite r Gesamtsteuerbetrag dabei über 125 Steuer- 
ie G n hinaus, so soll die Gemeinde verpflichtet sein, 
eweg etmigung der Landesregierung einzuholen. Die 
ër er&ekapital- und Lohnsummensteuer darf nur dann 
Wer mi mehr als 100 Steuereinheiten erhoben 
100 Se wenn die Gewerbeertragssteuer mit mindestens 
teuereinheiten erhoben wird. 


D we Ki dem ersten Entwurf vorgesehene An- 
"a Ca es Reichsfinanzministers bei Erreichung be- 
BE hoher Umlagesätze ist fortgefallen. 

e jede Gemeinde kann nur der gleiche Um- 
e Egger bestimmt werden. Für Gast- und 
ortsanen schaften und für die Filialen von nicht 

een Versicherungs-, Bank-, Kredit- und 
Steuengag, (elsunternehmungen darf der Umlage- 

ewerbe. bis zu 20% höher sein als für die übrigen 
haften pigo rer Bestimmung wird wohl noch leb- 
iderspruch hervorrufen. 


lag 


Das Grundsteuer-Rahmengesetz 


enthält ; p 
eg wesentlichen folgende Bestimmungen: 
liche egenstand der Grundsteuer ist das landwirtschaft- 


Abu: ndo scheftiche und gärtnerische Vermögen, 
geben. fi vermögen und die Betriebsgrundstücke. Maß- 
gesetz. Ref die ‚Bewertung ist das Reichsbewertungs- 
inländische reif sind Steuergegenstände im Eigentum von 
von Den Körperschaften des öffentlichen Rechts oder 
ausschließlich soweit sie zum öffentlichen Dienst oder 
Wecken oe ‚ zu gemeinnützigen oder religiösen 
nicht abz Seat benutzt werden; Schulden sind 
Wertes ns Für die Ermittlung des Einheits- 
auten Gr en landwirtschaftlichen Betrieben und be- 
Bauland ae stücken grundsätzlich der Ertragswert, bei 
er gemeine Wert maßgebend. 


A estimmungen des ersten Entwurfs sind im 
Länder ee EE geblieben, doch haben die 
ie nc ek erhalten, über die reichsrecht- 
inauszu tg ansu Befreiungsmöglichkeiten noch 
nis von i Pen Per wohl mehr formales Zugeständ- 
geringer praktischer Bedeutung. 


Tri . 
Re g Voraussetzung für die Befreiung 
erst nach , und gemeinnütziger usw, Grundstücke 


dem Inkrafttreten des neuen Gesetzes ein, 


so ist die für Rechnung der Gemeinde zu erhebende 
Steuer in dem bisherigen Umfange weiter zu ent- 
richten. Damit ist eine Mehrbelastung der übrigen 
Gemeindemitglieder durch einen derartigen Besitz- 
wechsel vermieden. 


2. Bei neuen Wohngebäuden, die in der Zeit vom 
1. Januar 1924 bis 31. Dezember 1933 bezugsfertig ge- 
worden sind, bleibt für die Dauer von 5 Jahren auf 
Antrag ein Drittel des Steuerbetrages unerhoben, der 
auf die gesamte zu dem Neubau gehörige Grundstücks- 
fläche entfällt. Dieses eine Drittel wird in erster Linie 
von dem Anteil des Landes an der Steuer abgezogen. 
Siedelungen, die auf Grund des Reichssiedlungsgesetzes 
seit dem t. April 1923 begründet sind, sollen für fünf 
Jahre völlig steuerfrei bleiben. Diese Bestimmung dürfte 
den Widerspruch der kleineren Altgemeinden hervor- 
rufen, die durch das Hinzukommen von Siedelungen 
häufig stark vergrößert worden sind und nunmehr allein 
die Lasten für die Erfüllung der kommunalen Auf- 
gaben zu tragen haben. Es dürfte daher zu empfehlen 
sein, derartige Gemeinden entweder anderweitig zu 
unterstützen, oder aber die Steuerbefreiung zu beseitigen 
und die Siedler durch Beihilfen aus Staats- oder Reichs- 
mitteln zur Steuerleistung in Stand zu setzen. 

3. Die Steuerhöhe wird von den Ländern „kraft 
eigenen Rechtes und von den Gemeinden nach Maßgabe 
der landesrechtlichen Vorschriften“ bestimmt. Der 
Hauptsteuersatz beträgt 9 (ursprünglich 8) vom Tausend. 
Die Feststellung der Steuereinheiten und der Umlage- 
steuersätze erfolgt wie bei der Gewerbesteuer, auch mit 
den dort vorgesehenen Kautelen bei Überschreitung der 
Grenze von 100 Steuereinheiten. 

A Im übrigen ist eine Staffelung nach Wert oder 
Größe des Steuergegenstandes ausgeschlossen. Eine Ab- 
stufung nach der Art der Grundstücke ist aber in dem 
neuen Entwurf, im Gegensatz zur ursprünglichen Vor- 
lage, ausdrücklich zugelassen. Für landwirtschaftliche, 
forstwirtschaftliche und gärtnerische Betriebsgrund- 
stücke kann nur der gleiche Umlagesatz bestimmt 
werden, ebenso für gewerbliche Betriebsgrundstücke und 
andere Grundstücke. Die Umlagesätze für beide 
Gruppen können jedoch voneinander abweichen. 


Diese an sich vernünftige Bestimmung bietet 
Gelegenheit zu weitgehenden Mißbräuchen, wenn ihr 
nicht einschränkende nähere Erläuterungen folgen. 
Insbesondere wird es nötig sein, eine feste Relation 
für das ganze Reich festzustellen, über die eine Diffe- 
renzierung beider Grundstücksarten nicht hinaus- 
gehen darf. 


Das Gebäudeentschuldungssteuer-Gesetz 

Das Gesetz enthält die reichsgesetzliche Neurege- 
lung der Hauszinssteuer, die bis zum 1. April 1928 
erfolgt sein muß. Ursprünglich hatte das Reichs- 
finanzministerium bekanntlich die Absicht, diese 
Steuer, die zunächst je 600 Mill. jährlich für allge- 
meine Finanzzwecke und zur Förderung des Woh- 
nungsbaus bringen sollte, vom 1. Januar 1929 an in 
jedem der sechs folgenden Jahre um je ein Zehntel 
zu senken. Da dieser Plan sofort auf lebhaften 
Widerstand stieß, ist die Durchführung der Senkung 
von vornherein nicht in das neue Gesetz aufge- 
nommen worden. Auch der Vorschlag des Deutschen 
Städtetages, die Steuer in eine ablösbare Rentenlast 
zugunsten der öffentlichen Hand zu verwandeln, ist 
abgelehnt worden, wahrscheinlich in erster Linie, 
um die Möglichkeit einer späteren Steuersenkung 
nicht zu verbauen, 
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Als Steuermaßstab werden jetzt einheitliche Prozent- 
sätze der Friedensmiete festgelegt, während in einigen 
Ländern — insbesondere Preußen — bisher die Grund- 
vermögenssteuer als Maßstab diente. Die neue Steuer 
soll — ähnlich der Gewerbesteuer — auf zwei ver- 
schiedenen Grundlagen beruhen. Sie soll sich nämlich 
in eine Werterhaltungssteuer, die je nach der Höhe des 
am 31. Dezember 1918 investierten Figenkapitals des 
Hausbesitzers von 16% bis 1%% herabgestaffelt wird 
(1%% für je 10% Kapital), und in eine Enischuldungs- 
steuer teilen, die je nach der Höhe der Hypotheken- 
belastung 5% bis 50% der Friedensmiete betragen würde 
(5% für je 10% Belastung); die Höchstbelastung bei 
einer 100prozentigen Friedensbeleihung soll 50% der 
Miete betragen. Beide Steuern zusammen ergeben die 
Gebäudeentschuldungssteuer (Hauszinssteuer). Sie be- 
trägt also mindestens 16%% und höchstens 50% der 
Friedensmiete. Für Eigenhäuser bis 150 qm Wohnfläche, 
soweit sie vor dem 1. Juli 1918 bezugsfähig geworden 
sind, werden die Steuersätze um ein Viertel ermäßigt. 
Landmwirtschaftliche Gebäude werden von der Steuer 
nicht betroffen. Die so notwendige teilweise Befreiung 
der Saisonbetriebe (Hotels und Logierhäuser; vgl. Nr. 32, 
S. 1249) ist leider nicht vorgesehen. Die von den Finanz- 
behörden schon jetzt geübte Rücksichinahme bei der 
Veranlagung bietet keine Gewähr gegen Willkürlich- 
keiten im Einzelfall. 

Die Neuregelung, die auf preußische Anregungen 
zurückgeht, ist unter dem Gesichtspunkt erfolgt, daß 
einerseits der Vermögenszuwachs besteuert werden 
soll, den der Hausbesitzer durch Entwertung seiner 
Hypothekenschulden gewonnen hat; es soll also ver- 
mieden werden, daß er sich auf Kosten seiner Gläu- 
biger, die er nur mit 25% der Schuldsumme abzufin- 
den braucht, bereichert. Andererseits soll der Haus- 
besitzer, der sich sein eigenes Vermögen in Gestalt 
des Sachwerts „Gebäude und Grundstück“ erhalten 
konnte, zugunsten derjenigen Volksgenossen be- 
steuert werden, die durch die Inflation alles verloren 
haben. Eine derartige Steuer ist wirtschaftlich 
nicht gerechtfertigt. Mit derselben Berechtigung 
könnten die Eigentümer von anderen wertvollen 
Gegenständen, insbesondere also von Maschinen, 
Sammlungen und Edelmetallen mit einer Wert- 
erhaltungssteuer belegt werden. Allerdings ist die 
Werterhaltungssteuer verhältnismäßig nicht sehr 
hoch. Andererseits ist die Entschuldungssteuer so 
bemessen, daß sich der Hausbesitzer bei 23%iger Auf- 
wertung seiner Hypothekenschulden und Zahlung 
der Entschuldungssteuer im allgemeinen immer noch 
besser steht, als wenn er die Zinsen für die gesamte 
Schuld zu zahlen hätte. Bei Heranziehung zur Wert- 
erhaltungssteuer tritt für ihn eine weitere Belastung 
ein, die seinen etwa noch vorhandenen Inflations- 
gewinn in der Tat völlig annullieren würde. Dieser 
Ausgleich wird aber nur auf einem u. E. vermeid- 
baren Umweg erreicht. 

Eine Milderung der Werterhaltungssteuer sieht 
der abgeänderte Entwurf insofern vor, als sie vom 
1. April 1931 an auf die Hälfte ermäßigt werden 
und vom 1. April 1934 an überhaupt fortfallen soll. 
Die Reichsregierung soll ferner vor dem 1. April 1929 
prüfen, wie weit das Fortbestehen der Entschul- 
dungssteuer über diesen Zeitpunkt hinaus nötig ist. 
Das Aufkommen aus der gesamten Steuer soll zur 
Hälfte zur Deckung des allgemeinen‘ Finanzbedarfs 
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der Länder und Gemeinden, zur anderen Hälfte zur 
Förderung des Wohnungsbaus verwendet werden. 
Von dem zweiten Anteil erhält das Reich 10% zu! 
Errichtung von Beamtenwohnungen usw. Der Anteil 
des Wohnungsbaus wird also gegenüber allen bis- 
herigen Gesetzen erheblich erhöht. 

Eine Berücksichtigung der Person des Mieters: 
wie bisher in einigen Ländern, soll bei der Durch- 
führung von Befreiungen und Ermäßigungen unter- 
bleiben. Steuerschulduer soll allein der Eigentümer 
sein. Solange eine gesetzliche Miete festgesetzt wird, 
ist die Gebäudeentschuldungssteuer in diese einzu- 
rechnen. Ebenso soll den Eigentümern in der Miete 
der Betrag zur Verzinsung der aufgewerteten Hypo- 
theken und des Eigenkapitals belassen werden, 

Das Steueranpassungsgesetz 

Während in dem ursprünglichen Gesetzentwurf 
vorgesehen war, daß die Reichsfinanzbehörden im 
Zukunft auch die Realsteuern der Länder und Gë: 
meinden, die Gebäudeentschuldungssteuer und die 
Landesstempelsteuern verwalten sollten, und die 
Verwaltung der übrigen Landes- und Gemeinde- 
steuern auf Antrag an die Reichsbehörden über- 
gehen sollte, bleibt den Reichsfinanzbehörden im 
neuen Entwurf grundsätzlich nur die Festsetzuns 
und Zerlegung der Hauptsteuerbeträge bei den Real- 
steuern und bei der Gebäudeentschuldungssteuer- 
wobei die Vorbereitung, die Nachprüfung, die 
Steueraufsicht, das Rechtsmittelverfahren und da? 
Strafverfahren eingeschlossen sein sollen. Alle 
übrigen Verwaltungsgeschäfte sollen nur auf Antrag 
der Landesregierungen auf die Reichsbehörden über” 
gehen. 

Ein wesentlicher Fortschritt des neuen Gesetzes 
ist damit ein Opfer des Partikularismus geworden: 
Günstiger steht es mit den ebenfalls vorgesehenen 
Bestimmungen über einen Einheitssteuerbescheid. 
Durch die enge Zusammenarbeit von Reichs- ont 
Landesbehörden, die der Gesetzentwurf vorsieht; 
wird es möglich sein, daß dem Steuerpflichtigen in 
einem einheitlichen Steuerbescheid mitgeteilt wird. 
welche Steuerbeträge er an die einzelnen Steuer- 
gläubiger abzuführen hat. Das vom Reichfinan?“ 
minister verkündete Ziel, es solle künftig nur noch 
einen Steuerzettel und eine Zahlstelle für alle Steuer!! 
geben, ist damit zwar nicht erreicht, doch ist ma” 
ihm wieder ein erhebliches Stück nähergekommen- 

Bedauerlich ist die Bestimmung, wonach zwar die 
Gesetze am 1. April 1928 in Kraft treten sollen, dë 
Landesregierung jedoch anordnen kann, daß die Vor- 
schriften des Grundsteuerrahmengesetzes und des 
Gewerbesteuerrahmengesetzes erst für die Zeit voM 
1. April 1929 an Anwendung finden können. Be 
dauerlich ist ferner, daß für einen Druck in der 
Richtung des Abbaus der Realsteuerlast nicht gesorgt 
ist. Die zunächst beabsichtigte Senkung der Haupt 
steuersätze bei der Gewerbesteuer gegenüber de” 
jetzt üblichen Sätzen, die eine gewisse Erschwerung 
der Steuererhöhung durch die Kommunen bedeutet 
hätte, ist wieder fallen gelassen worden. Anderer“ 
seits ist es taktisch vielleicht besser, den Entwurf. def 
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ohnehin schon auf starke Widerstände bei Ländern 
nd Gemeinden gestoßen ist, nicht auch noch nach 
ellen Seite hin auszubauen. Dazu wird 
Päter noch Gelegenheit sein. Um so mehr muß man 


sen 
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wünschen, daß die bei der bisherigen Erörterung 
erfolgten Rückschritte in der formalen Regelung 
durch die Behandlung im Parlament wieder beseitigt 
werden, 


Einentfcheißender Fehler in der gefamten Reallohnftatiftif 


Don Fri Sternberg 


In das Budget der Arbeiterschaft gehen agrarische und industrielle Produkte 
in einem Verhälinis ein, das nicht konstant ist, sondern mit der Höhe des 
Einkommens variiert. Die bisherige Reallohnstatistik berücksichtigte diesen 


Standpunkt nicht. 


Bei ihrer Berechnung des Generalindex setzt sie zwar 


die Waren mit ihrem spezifischen Gemicht ein, aber sie variiert dieses 
Gewicht gemäß der Verschiedenheit der Höhe des Einkommens nicht. Diese 
Fehlerquelle kann nur behoben werden, wenn durch ausgedehnte Unter- 
suchungen über das gesamte Reich das verschiedene spezifische Gemicht 
der einzelnen Waren für das Arbeiterbudget je nach der Einkommenshöhe 
festgestellt wird. — Das „Magazin der Wirtschaft“ gibt diese interessanten 
Ausführungen wieder, ohne daß die Redaktion mit dem Verfasser in allen 
Einzelheiten übereinstimmt. 


Die bei 
gerl iehen 
Cardo und 


den repräsentativsten Vertreter der bür- 
und sozialistischen Ökonomie, David Ri- 
ni Karl Marx waren in einem Punkte einig: 
Wirtech po tslohn innerhalb der kapitalistischen 
Si aftsordnung kann zwar, wenn man kurze 
stellt Sa betrachtet, stark variieren, à la longue aber 
er ist d sich auf ein ganz bestimmtes Niveau ein: 
braucht eich dem Wert der Güter, die der Arbeiter 
Sien, "Dn seine eigene Arbeitskraft zu reprodu- 
der W in der Formulierung von Marx ist der Wert 
Ware are Arbeitskraft, wie der Wert jeder anderen 
ren ® D eich ihren Reproduktionskosten. Diese For- 
ristisch ES ist nur in dieser Form für Marx charakte- 
Auch e ege findet sie sich bereits bei Ricardo. 
ee hauptet, daß der Arbeitslohn niemals für 
RW “eiträume über die Reproduktionskosten 
Aussteigen könne. 


ei der Beantwortung der Frage aber, in welchem 


Verhähn: 
ee Ko und Arbeitslohn stünden, und vor 
Bingen R Ser Frage der Tendenz der Entwicklung 
Venn erde und Marx diametral auseinander. 
ages veer das Ergebnis des gesamten Arbeits- 
A—B-Lini sehen von der Grundrente) durch eine 
ue veranschaulichen 
und den w. ~ ~ 3 
D oe Wert der Produkte, die für die Reproduk- 
er Arbe 


ET nr. itskraft notwendig sind, auf dieser 
-Linie vo 
EG, 


k m Punkt A aus eintragen bis zum 


A 


so gi ng die E B 


ahin, daß de ntwicklung nach Ansicht Ricardos 
eibt, de N Real lohn der Arbeiterschaft konstant 
er Gr ` ominallohn dagegen wachsen muß. 
Ertrag CH ge des Gesetzes vom abnehmenden Boden- 
schlechtere p bei steigender Bevölkerung immer 
werden. k Bodenklassen in Angriff genommen 
es sind. ie, Setreidepreis muß daher steigen und 
so in Marxscher Terminologie immer mehr 


Stunden notwendig, um die Ware Arbeitskraft zu 
reproduzieren. Der Punkt C hat also nach Ri- 
cardo die "Tendenz, auf B hinzurücken. Vom ge- 
samten Arbeitstage werden immer mehr Stunden ge- 
braucht, um den Arbeiter mit den notwendigen 
Konsumtionsmitteln zu versehen. Daher ist nach 
Ricardo die allgemeine Tendenz der Entwicklung: 
Der Nominallohn steigt, der Reallohn bleibt kon- 
stant, der Profit sinkt, die Grundrente steigt. Dieses 
Sinken des Profits war es, mit dem Ricardo seine 
pessimistische Philosophie begründete, dieses Sinken 
des Profits war es, das seiner Ansicht nach den 
notwendigen Untergang der kapitalistischen Pro- 
duktionsweise begründete, nur daß er diesen Unter- 
gang erstnach sehr langen Zeiträumen annahm, und 
und daß er sich für ihn zwangsläufig, ohne jedes 
Zutun der Menschen selbst ergab. 


In der Analyse der Entwicklungstendenzen des 
Arbeitslohnes und des Profits stand Marx auf dia- 
metral entgegengesetztem Standpunkte. Wenn wir 
uns noch einmal die A—B-Linie vergegenwärtigen, 
in der Punkt C in Marxscher Terminologie die „not- 
wendige“ Arbeit von der „Mehrarbeit“ trennt, in der 
also die A—C-Linie den Reproduktionskosten der 
Ware Arbeitskraft entspricht, so mahm Marx an, daß 
sich der Punkt C nicht B nähere, im Gegenteil, daß 
er auf A hinrücke. Und seine Begründung war 
ebenso einseitig wie die Ricardos. Gab es für Ri- 
cardo in der Konsumtion der Arbeiterschaft nur 
Agrarprodukte, d. h. Produkte, die dem Gesetz vom 
abnehmenden Bodenertrag unterliegen, die unter 
dem Gesetz der fallenden Erträge standen, so gab 
es für Marx im wesentlichen nur Produkte, die unter 
dem Gesetz der steigenden Erträge standen, Er sah 
in diesem Punkte in der Landwirtschaft nur einen 
besonderen Zweig der Industrie und schloß daher: 
Da in Proportion mit der weiteren technischen Ent- 
wicklung, mit der Höhe der organischen Zusammen- 
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setzung des Kapitals, die Ergiebigkeit der Arbeit 
wächst, ihre Produktivität zunimmt, so sind immer 
weniger Stunden der Arbeitszeit notwendig, um die 
Gütermenge zu erzeugen, die der Arbeiter für seinen 
notwendigen Konsum gebraucht. Je weniger Stunden 
dazu notwendig sind, desto geringer ist der Zeitauf- 
wand, der erforderlich ist für die „notwendige“ 
Arbeit, desto mehr Zeit bleibt für die „Mehrarbeit“ 
übrig. Wenn sich z. B. im Jahre 1800 die „notwen- 
dige“ Arbeit zur „Mehrarbeit“ wie 1 zu 1 verhielt, 
der Punkt C also in der Mitte der A—B-Linie lag, 
so tendiere die Entwicklung dahin, daß die Arbeit 
als solche immer produktiver werde, daß sich die 
notwendige Arbeit zur Mehrarbeit verhalte wie — 
sage — 1 : 1%. Der Punkt C rücke also auf A zu. 
Innerhalb der A—B-Linie umfasse die A—C-Linie 
nicht mehr die Hälfte, sondern nur zwei Fünftel. 

Die weitere Entwicklung des 19. Jahrhunderts 
hat ergeben, daß das Problem viel komplexer ist, 
daß eine Anzahl von Produkten dem Gesetz der 
sinkenden Erträge unterliegen, bei einer Anzahl von 
Produkten die Arbeitszeit gleich geblieben ist und 
eine Anzahl dem Gesetz der steigenden Erträge 
unterliegt. Gewiß: Das Gesetz vom abnehmenden 
Bodenertrag ist als Gesetz richtig; im Laufe der 
historischen Entwicklung aber konnte es durch Er- 
schließfung neuer Böden wie durch Fortschritte in 
der Technik für lange Zeiträume überkompensiert 
werden, um sich dann doch immer wieder durchzu- 
setzen. Wenn man also den Wert der Waren unter- 
sucht, die der Arbeiter notwendig für seine Repro- 
duktion braucht, so unterliegen diese Waren oft 
nicht derselben eindeutigen Gesetzmäßigkeit, sondern 
einer widersprechenden. Ein Teil der Agrarprodukte 
steht unter dem Gesetz der fallenden Erträge, 
braucht also zu seiner Produktion mehr Zeit. Die 
industrielle Produktion steht größtenteils unter dem 
Gesetz der steigenden Erträge, zu ihrer Produktion 
ist weniger Zeit notwendig. Um also festzustellen, 
ob die gesamte Herstellungszeit der Waren, die zur 
Reproduktion der Arbeitskraft notwendig sind, ge- 
stiegen oder gefallen ist, muß jede einzelne Waren- 
gruppe untersucht werden, muß weiterhin dann eine 
Zusammenstellung der Gesamtheit der Waren er- 
folgen. Bei dieser Zusammenstellung muß man sich 
natürlich bewußt bleiben, daß bei einer Unter- 
suchung über die Reproduktion derWare Arbeitskraft 
jedes einzelne Produkt mit einem ganz verschiedenen 
spezifischen Gericht eingeht. Wenn die Kartoffel- 
preise z. B. steigen, so wird dies für das Arbeiter- 
budget nicht dadurch kompensiert, daß die Preise 
für Seide um denselben Prozentsatz fallen. Auf 
diesem verschiedenen spezifischen Gewicht, mit dem 
die einzelnen Waren zu bewerten sind, beruht ja 
jedet Generalindex, der uns darüber belehren soll, 
ob und inwieweit z. B. eine Nominallohnsteigerung 
der Arbeiterschaft von einer wirklichen Reallohn- 
steigerung begleitet ist. 

Und hier zeigt es sich, daß unsere scheinbar so 
abstrakten Ausführungen einen eminent praktischen 
Sinn haben. Wir behaupten nicht mehr und nicht 
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weniger, als daß die gesamte Reallohnberechnuns 
und damit Reallohnstatistik — das gilt für Deutsch“ 
land ebenso, wie für England, Frankreich und die 
Vereinigten Staaten — an einem entscheidender 
Fehler krankt. Wir hatten vorher gesagt, daß Ri- 
cardo und Marx in dem einen Punkt übereinstim- 
men, daß sich der Arbeitslohn à la longue auf Re- 
produktionskosten hält. In Wirklichkeit aber ist €f 
in sämtlichen hochkapitalistischen Staaten Europä 
und erst recht natürlich in den Vereinigten Staate” 
— aus Gründen, auf die wir hier natürlich nicht 
eingehen —, weit über die Reproduktionskosten hin 
ausgegangen. Dieser Tatbestand aber hat für das 
spezifische Gewicht, mit dem die einzelnen Ware? 
für den Index eingesetzt werden müssen, entschei- 
dende Konsequenzen aus folgendem Grunde: Ver- 
gegenwärtigen wir uns noch einmal die A—B-Linl® 
und tragen wir auf ihr den Punkt C ein, der di? 
notwendige Arbeit von der Mehrarbeit trennen soll: 

A 
Nehmen wir an, die Arbeiterschaft, die auf AU 
steht, sei eine Kategorie von Arbeitern, deren Lohr 
ihren Reproduktionskosten entspricht. Betrachte? 
wir eine andere Kategorie von Arbeitern, deren Lob® 
weit über den Reproduktionskosten im wortwört- 
lichen Sinn steht, und tragen wir ihren Lohn at 
einer A—B-Linie ein bis um Punkt D, 

A DB 
der wieder die notwendige Arbeit von der Mehr 
arbeit trennen soll, so sieht natürlich das Budg® 
eines Arbeiters, der auf A—D steht, ganz anders 
aus als das Budget eines Arbeiters, der auf A 
steht. Der entscheidende Unterschied ist dieser: J® 
geringer das Einkommen ist, je mehr sich das Ein 
kommen den Reproduktionskosten nähert, eine” 
desto größeren Prozentsatz nehmen im Budget die 
Agrarprodukte, die Lebensmittel ein; je mehr jedoch 
der Arbeiter verdient, je mehr sein Einkommen die 
reinen Reproduktionskosten übersteigt, einen um 50 
geringeren Prozentsatz machen bei steigenden abso” 
luten Zahlen die Agrarprodukte aus. Ganz allgeme!” 
gesagt: Das Verhältnis des Verbrauchs von Agrar 
und Industrieprodukten ist nicht konstant, es wë 
selt ständig und ist eine Variable des Einkommen“ 
Davon weiß die Reallohnstatistik nichts, Ob def 
Arbeiter im Monat 100 RM, ob er 150 oder 200 RM 
verdient, ist ihr gleich. Die Waren werden bei 
Berechnung des Generalindex natürlich mit ver 
schiedenen spezifischen Gewichten eingesetzt, 897 
bei einer Variation des Einkommens um 100% mit 
gleichem spezifischem Gewicht. Und das ist ein ent 
scheidender Fehler, der die ganzen Reallohnbere® € 
nungen illusorisch machen kann. In der Vorkrieg®“ 
zeit hat der Verein für Sozialpolitik eine Engu 
veranstaltet um festzustellen, mit welchem Proze e 
satz die einzelnen Produkte in das Budget von 
amten- und Arbeiterfamilien eingehen. Aber das war 
eine gelegentliche Untersuchung mit viel zu geringe 
Material, als daß sie für die Reallohnstatistik brau? ` 
bare Resultate hätte ergeben können. Notwendig ih 
daß große systematische Untersuchungen, die Z t 
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tausende von Familien an verschiedenen Stellen des 
Fa ee umfassen müssen, angestellt werden, Unter- 
en. die etwa fünf Kategorien umfassen, 
.eiter mit 100, 125, 150, 175 und 200 RM monat- 
‚chem Einkommen. Bei jeder dieser Kategorien ist 
ër, Prozentsatz der einzelnen Waren, die sie kon- 
e, Zi zu prüfen, um bei jeder von ihnen das 
ES = Gewicht finden. zu können, mit denen bei 
en, nalyse des Reallohns die einzelnen Waren 
wi Eo sind. Nur so ist es möglich, zu einer 
e chen Reallohnstatistik zu kommen. 

ür er hat in letzter Zeit an vielen Stellen Reformen 
ir ie Feststellung des Reallohns verlangt; man hat 
En = betont, daß infolge der veränderten Krisen- 
it der Nachkriegszeit in der Reallohn- 
rückei, nicht nur der Lohn der Beschäftigten be- 
K Bet werden müsse, sondern gleichzeitig der 
sche Ee and, daf ein starker Prozentsatz der Arbeiter- 
ze ~ arbeitslos ist, In der Reallohnstatistik der 
2 Een Staaten ist diese Forderung, die ja eine 
"ege sollte, bisher nicht ver- 
arti cht worden; lediglich Australien hat eine der- 
& »bereinigte“ Reallohnstatistik. Es scheint, als ob 


nn 
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man bei den in Frage kommenden Stellen kein be- 
sonderes Interesse an einer „bereinigten“ Reallohn- 
statistik hat, da bei ihr die Dinge ungünstiger liegen, 
als man es bisher wahr haben will. Eine Reallohn- 
statistik, die den Tatbestand der gegenüber der Vor- 
kriegszeit gewachsenen Arbeitslosigkeit berücksich- 
tigt, ist zur Not auch ohne die offiziellen Stellen 
möglich, da das dafür notwendige Material offen zu 
Tage liegt und lediglich der fachmännischen Be- 
arbeitung bedarf, die ohne größeren Apparat die 
Einwirkung der Arbeitslosigkeit auf die Entwicklung 
der Reallöhne klären kann. 

Untersuchungen über das Budget von zehntausen- 
den von Arbeiterfamilien an verschiedenen Stellen 
des Reiches können jedoch nicht von privater Seite 
durchgeführt werden. Für sie ist die amtliche Un- 
tersuchung die selbstverständliche Notwendigkeit. 
Die Stellen, die an der Aufdeckung der wirklichen 
Reallohnentwicklung ein entscheidendes Interesse 
nehmen, sollten daher ihre Vertreter anweisen, diese 
Untersuchungen durchzusetzen, die die Voraus- 
setzung für eine wissenschaftlich brauchbare „berei- 
nigte“ Reallohnstatistik sind. 


Die Probleme der Wome 


eg 


Konsolidierung der kurz- 
gen Auslandskredite 


Man weiß heute, daß das 
Ergebnis der Fernhaltung 
langfristigen Kapitals bei 

ist kao uns kein anderes gewesen 
schuldunn rapides Anwachsen der kurzfristigen Ver- 
seit a Der Zuwachs an kurzfristigen Darlehen 
mäßige "ssbeginn läßt sich nur schätzen. Eine regel- 
Sa tatistik gibt es nicht, und die Ergebnisse 
bank a di bei den Banken, die von der Reichs- 
Doch Got Juni veranstaltet wurde, werden offiziell 
von eımgehalten. Immerhin läßt sich auf Grund 
Konten pen der Bankwelt ein ungefähres Bild 
a Rechnet man die Gesamtkreditoren 
RM., so L hen Kreditbanken mit etwa 8 Milliarden 
ende et ann man annehmen, daß um die Jahres- 
schen TAR ein Fünftel dieser Kreditoren ausländi- 
Standen STEE gewesen ist. Diesen 1,6 Milliarden 
im erg in hohem Umfange disponible Mittel 
iarde ee, gegenüber, die man mit etwa einer Mil- 
Ungedee Tanschlagen kann, so daß rund 600 Millionen 
I re Auslandsschulden der Bankmelt ver- 
entfallende SÉ dürfte der auf das Ausland 
erde rozentsatz — bei inzwischen auf etwa 
gewachsen RM. gestiegenen Kreditoren = erheblich 
auch a und auf der anderen Seite scheinen 
als Decku mehr so viel Valutaaktiven im Ausland 
est ln gehalten zu werden; der ungedeckte 
mie zu láir schätzungsweise fast dreimal so hoch 
urzfristi resbeginn. Hierzu sind aber noch die 
und ndusfri Auslandsverbindlichkeiten von Handel 
Sreifharen rie hinzuzurechnen, die sich abzüglich der 
Mehrere A Auslandsguthaben ebenfalls noch auf 
an engel Millionen RM. belaufen dürften. 
samte sch CH nicht zu hoch, wenn man die ge- 
E end Auslandsschuld auf 2 Milliarden 
eranschlagt. Das ist eine teg Kurz 


nach der Stabilisierung war eine starke kurzfristige 
Verschuldung allenfalls zu rechtfertigen, obwohl die 
Lage damals weit weniger gefestigt war ale heute, 
denn bei dem ungewöhnlich hohen Zinsniveau war 
die Kurzfristigkeit im Interesse einer baldigen Rück- 
zahlung und Frsetzung durch billigere Kredite von 
unleugbarem Vorteil. Heute, wo die Zinssätze für 
langfristige Anleihen viel günstiger liegen, muß das 
Bestreben dahin gehen, die kurzfristigen Auslands- 
schulden, deren unvermutete Abrufung starke 
Schwierigkeiten verursachen könnte, zu konsoli- 
dieren. Wir unterschätzen gewiß nicht die Bedeu- 
tung des Kapitalimports; Voraussetzung ist aber, 
daß der Kredit in einer Form gewährt wird, die 
ruhige Arbeit und langsame Abzahlung an fest- 
gesetzten Terminen gestattet. Diesen Forderungen 
entspricht die kurzfristige Verschuldung im allge- 
meinen aber nicht. Wie die Existenz eines an sich 
lebensfähigen Privatunternehmens beeinträchtigt 
oder gefährdet wird, wenn es sich nicht richtig 
finanziert, sondern langfristigelnvestitionen auf kurz- 
fristige Kredite basiert, so können auch einer Volks- 
wirtschaft Ungelegenheiten entstehen, wenn die 
kurzfristigen Kredite einmal in größerem Umfange 
nicht erneuert werden sollten, was immerhin im 
Bereich der Möglichkeit liegt. Dann müßte, soweit 
die Schuldner für diese kurzfristige Verschuldung 
keine liquide Deckung im Ausland besitzen, auf die 
Reichsbank zurückgegriffen werden, deren sicht- 
barer Bestand an Gold und Devisen sich gerade auf 
2 Milliarden RM. beläuft, also auf etwa die gleiche 
Summe, welche die kurzfristigen Auslandsschulden 
erreichen dürften. Da die Reichsbank schon mit 
Rücksicht auf die Deckungsvorschriften die Geld- 
umlaufsverminderung, die infolge einer solchen Kon- 
version von Mark in Valuta eintreten würde, nicht 
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voll durch Ausweitung ihrer Wechselkredite wett- 
machen könnte, so wären in diesem — gewiß nicht 
sehr wahrscheinlichen — Fall Zuspitzungen keines- 
wegs ausgeschlossen. Man wird es deshalb verstehen, 
wenn die Reichsbank auf die Abdeckung und Fun- 
dierung der schwebenden kurzfristigen Schuld hin- 
mirkt, obwohl das starke Anwachsen dieser Schuld, 
wie wir schon früher wiederholt dargelegt haben, 
in erster Linie ein Produkt der verfehlten Anleihe- 
Fernhaltungspolitik der Reichsbank selbst ist. Es 
kommt nur darauf an, daß die richtigen Wege ein- 
geschlagen werden, damit die Konsolidierung in 
schonendster Form erfolgt. An Gemaltkuren hat ja 
inzwischen offenbar die Reichsbank. selber den Ge- 
schmack verloren. Vor allem wird man sich vor 
Augen halten müssen, daß man den Grad der kurz- 
fristigen Verschuldung durch „Reglementierung“ nur 
in bescheidenem Umfang verändern kann, weil eın 
guter Teil der Auslandseinlagen den Banken zufließt, 
ob sie wollen oder nicht, Trotzdem ist es wichtig, 
das Verantworiungsgefühl in der Bankmelt wachzu- 
rufen, damit sie Auslandseinlagen nicht noch künst- 
lich heranziehen, wobei es nur einen graduellen 
Unterschied ausmacht, ob die Einlagen auf Valuta 
oder Mark lauten, Lauten sie auf Mark, so ist das ge- 
samtwirtschaftliche Resultat ziemlich dasselbe, so- 
bald der Gläubiger bei Rückerhaltung des Gegen- 
weris seinerseits in Devisen konvertiert. Notwendig 
ist auch, daß die Banken bemüht bleiben, von sich 
aus einen höheren Prozentsatz im Ausland zu decken 
als bisher, um das Risiko für die Gesamtwirtschaft 
zu vermindern. Eine durchgreifende Besserung aller- 
dings hängt von der Kreditversorgung und diese 
wieder hauptsächlich von der Kapitaleinfuhr ab. 
Deshalb müssen vor alleın die Hemmungen, die der 
Einfuhr von langfristigem Auslandskapital durch 
direkten und indirekten Genehmigungszwang ent- 
gegenstehen, gemildert werden, wenn man sich nicht 
überhaupt zu ihrer Beseitigung entschließt, Dabei 
kommt es nicht nur darauf an, daß man den bereits 
kurzfristig Verschuldeten die Konsolidierung ermög- 
licht, sondern auch jeder andere den Inlandsmarkt 
entlastende Kapitalimport dient diesem Ziel. 


Die spärlichen Nach- 
richten, die über die Er- 
örterung der kurzfristi- 
— gen Verschuldung an das 
Ausland, wie wir sie oben dargestellt haben, durch- 
sickerten, gaben in der vergangenen Woche den An- 
laß zu einem scharfen, und manche Beobachter über- 
raschenden Kurseinbruch an den Effektenmärk:ten. 
Wir sagen: den Anlaß, denn die wirklichen Ursachen 
lagen tiefer und waren in der inneren Verfassung 
der Märkte begründet. Nach dem „schwarzen Frei- 
tag“ war die Kurserholung in einem so schnellen 
Tempo vor sich gegangen, daß man schon vom psy- 
chologischen Standpunkt die Frage aufwerfen 
mußte, wie denn das Publikum so rasch die Nacken- 
schläge vergessen könne, die es an diesem schwarzen 
Tag erhalten hat. Bald zeigte sich aber, daß das 
Kursgebäude, das im Juli und in der ersten August- 
hälfte aufgeführt wurde, auf wesentlich anderen 
Grundlagen beruhte als die Haussebewegung, welche 
die Kurse in den ersten Monaten des Jahres hoch- 
getragen hatte. Waren damals die weitesten Schich- 
ten des Publikums, Händler und Fabrikanten, Be- 
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amte und Angestellte, Rentner und Sparer, in einen: 
Maße am Börsengeschäft beteiligt, das fast an den 
Höhepunkt des Inflationstaumels erinnerte, so ver- 
hielten sich bei der neuen Hausse, die seit etwa 
Jahresmitte inauguriert wurde, diese Kreise äußerst 
zurückhaltend. Zum Teil hatten sie die im Mai er- 
littenen Verluste noch nicht verschmerzt, zum Tel 
trauten sie dem Börsenfrieden nicht recht und woll- 
ten die weitere Entwicklung abwarten, zumal die 
Diskussion über die Kürzung der Börsenkredite 
ihren Fortgang nahm. Die berufsmäßige Spekula- 
tion, ‘die infolgedessen an den Fffektenmärkten im 


wesentlichen allein das Feld bestritt, hatte es leicht. 


die Tendenz zu beeinflussen. Da eine Anzahl kapi- 
talkräftiger Gruppen das ermäßigte Kursniveal 
zur Abrundung ihres Effektenbesitzes benutzte un 

auch die Banken kein Interesse daran hatten, die 
Kurse allzu tief sinken zu lassen, war es nicht 
schwer, eine neue Hausse in Gang zu bringen. 
Die Basis, auf der sich das gesamte Effekten- 
geschäft abspielte, war aber sehr schmal. Alle 
Bemühungen, weitere Schichten des Publikums 
heranzuziehen, schlugen fehl. Die berufsmäßige 
Börsenspekulation blieb unter sich, und die „zweite 
Hand“, ohne die eine Haussebewegung nicht von 
Dauer sein kann, blieb fast völlig aus. Daß trotzdem 
die Aufwärtsbewegung wenigstens einige Wochen 
anhalten konnte, ist zum Teil darauf zurückzuführen» 
daß durch einige Banken im Interesse von bevor- 
stehenden Emissionen Marktvorbereitungen erfolgten: 
und die Börse annahm, daß, angesichts der angekün“ 
digten Kapitalserhöhungen einiger großer Gesell- 
schaften, weitere Interventionen auf verschiedenen 
Märkten erfolgen würden. Hierin hat man sich abe? 
offenbar getäuscht; mindestens war die Einwirkung 
eiwa erfolgter Maßnahmen äußerst gering. Als nul 
die Befürchtungen, daß sich die gegenwärtige Kon- 
junktur der deutschen Wirtschaft ihrem Ende zu- 
neige, immer vernehmlicher wurden, bekam die 
starke Baissepartei, die an den Börsen besteht, die 
Oberhand. Die ersten Baissevorstöße konnten noc 

abgewehrt werden, aber als die im Börsenbericht der 
vorigen Nummer von uns erwähnten Gerüchte übe! 
ein neues Eingreifen des Reichsbankpräsidenten auf- 
tauchten, schlug die schon schwankende Haltung u 
und es kam (am Dienstag der vergangenen Woche 
zu einer ausgesprochenen Baisse. Daß die Folgen 
dieses Umschwungs nicht vor weiterreichender WI: 
kung waren, und die Kurse zeitweilig sogar wieder 
eine Befestigung erfuhren, ist eben in jener sch? 
schmalen Basis begründet, auf der sich das Effekten“ 
geschäft der letzten Wochen abgespielt hat. Mas 
kann wohl sagen: hätte nicht die Erörterung der 
kurzfristigen Auslandskredite die Börse beunruhigt 
es wäre voraussichtlich bei dem nächsten andere® 
Anlaß der Rückschlag eingetreten. Es hatte sic 

eben eine Situation entwickelt, die nicht zu halter 
war. Bemerkenswert ist, daß die Banken, die sie 

noch kurz vorher in ihren Berichten in einer Weis? 
geäußert hatten, daß man annehmen mußte, e" 
hielten das Kursniveau für durchaus berechtigt 
nichts taten, um den Rückschlag abzuschwächen- 
Eine Klärung der Situation ist — soweit heute et 
Urteil möglich ist — vorerst nicht zu erwarten, Viet- 
mehr dürfte in den nächsten Wochen die Unsicher- 
heit an den Börsen anhalten. Es liegt nahe, von der 
Entwicklung an den Effektenmärkten auf die weiter® 
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vatwicklung der Gesamtkonjunktur schließen zu 
Hien, Aber abgesehen davon, daß der pro- 
Bech: Wert der Entwicklung der Effektenkurse 
ie Beurteilung des weiteren Verlaufs der Ge- 
A e in ‚den Jahren der Stabilisierung 
SE aus nicht erwiesen ist, scheidet eine Heran- 
ee der letzten Börsenvorgänge für die Konjunk- 
wë chung ‚schon darum aus, weil seit dem 
lichen Eingriff im Mai die natürliche orga- 
üb che Verbindung zwischen der Börse und der 
mgen Wirtschaft unterbrochen ist. 


-O EE 


Die Kan; Se eege Die Emissionstätigkeit 
Z apitalerhöhung bei unserer großen Aktien- 
ellstoff Waldhof gesellschaften steht in 


"ewe == einem auffälligen Gegen- 
märki er gegenwärtigen Situation auf den Aktien- 
habe en. Allein von den größeren Unternehmungen 
o Bemberg, AEG, ELG und nun- 
` ea Zellstoffabrik Waldhof Kapitalerhöhungen 
besche) at, ohne Rücksicht darauf, daß das Börsen- 
Bä t zur Zeit stagniert, Bezugsrechte meist unter 
Pu VS notieren und die Aufnahmefähigkeit des 
et. ge für neues Aktienmaterial äußerst gering 
- e Ursache für diese Erscheinung liegt offen- 
An ee. daß der inländische Emissionsmarkt für 
Aktie en zur Zeit noch schlechter ist als der für 
Effe ù daß Auslandskredite teuer sind, während die 
überh 'vverzinsung am Aktienmarkt, soweit man 
yon einer solchen sprechen kann, trotz der 
Kapi KE der letzten Zeit noch recht gering iet. 
= Ca erhöhungen sind also die billigste Geldquelle 
druck sie fließt. Man hat aber häufig den Ein- 
dag aß das derzeitige, immer noch recht hohe 
K Be nur fiktiv ist, weil man zu den jetzigen 
bringe, größere Aktienmengen keineswegs unter- 
jenigen kann. Deshalb ist zu befürchten, daß die- 
= Koh Gesellschaften, die bei ihren Bezugsrechten 
Werden. Ausgabekurse wählen, Fehlschläge erleiden 
en Es ist im Interesse der Solidität sicherlich 
T Einen, wenn den Kapitalerhöhungen der Ver- 
wird ungs-Charakter nach Möglichkeit genommen 
i Fe andererseits ist das Optimum schwer 
tung erg bei dem mit möglichst geringer Verwässe- 
ellstopf i ktien gerade noch verkäuflich bleiben. Die 
N ik Waldhof hat vorgeschlagen, das 
einem petal um ? auf 32 Mill. RM. zu erhöhen mit 
amichi echt im Verhältnis von 5:1 zu vor- 
ege ich 225%, Der gegenwärtige Aktienkurs 
weshalb etwa 325 %, also immer noch 100 % darüber, 
Blätter sucht recht zu verstehen ist, warum einzelne 
verweise ep Pezugskurs als zu hoch bemängeln. Sie 
betrug d arauf, daß die letzte Dividende 12% 
werte ` (ie Gesellschaft also, wenn keine, nennens- 
Gel dach Ividendensteigerung eintritt, den neuen 
ern von vornherein nur eine niedrige Effek- 
sung biete, Uns scheint, daß die Gesell- 
viel en daran tut, bei der Aktienemission s0- 
serven ereinzuholen wie möglich, um -ihre Re- 
ten. Prozentuell auf der bisherigen Höhe zu hal- 
Ku 1, e Mißverhältnis zwischen Kurs und Verzin- 
Wenn sie war ungesund, aber die Verwaltung darf, 
gewisse, aea kaufmännisch handelt, bis zu einem 
verziehten eis auf die Ausnützung des Agios nicht 
das Vorgeh agegen muß man in anderer Beziehung 
hält ej gehen der Verwaltung bemängeln. Sie be- 
nen Betrag von etwa 2 Millionen RM. neue 
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Aktien zur Verwertung für evtl. Angliederungen zu- 
rück, Diese Aktien stellen immerhin einen Wert 
von gut 6 Mill. RM. dar, für die ein Verwendungs- 
zweck, wie betont wird, zur Zeit noch nicht in Aus- 
sicht genommen ist. Es ist schon oft genug darauf 
hingewiesen worden, daß die Schaffung von Verwer- 
lungsaktien eine unerwünschte Beibehaltung von In- 
flationsgewohnheiten ist, auf die die Gesellschaften 
im Interesse der Remlichkeit des Aktienwesens ver- 
zichten sollten. Mindestens sollte bereits in der Ge- 
neralversammlung gesagt werden, zu welchen An- 
gliederungen man die neuen Aktien verwenden will. 
Wenn darüber keine klaren Angaben gemacht wer- 
den, so darf sich die Verwaltung nicht wundern, daß 
der Verdacht entsteht, sie habe ein Decouvert zu 
decken. Ferner ist es nicht zu billigen, daß die Ge- 
sellschaft ihr Vorzugsaktienkapital um 140000 auf 
700 000 RM. erhöhen will, mit einem Bezugsrecht von 
4:1 zu Pari. Bei der Zellstoffabrik Waldhof stehen 
den 280000 Stimmen des Umlaufskapitals bisher 
schon 223000 Schutzaktienstimmen gegenüber. Es 
ist also bereits eine starke Übertreibung des Stim- 
menschuizes zu konstatieren und die Kapitalerhö- 
hung wäre die beste Gelegenheit gewesen, etwas 
mehr Gerechtigkeit zu üben, auch wenn man sich 
nicht zu einer formellen Herabsetzung der Stimmen- 
zahl entschließen wollte. Statt dessen werden die 
Schutzaktien etwa im selben Ausmaß erhöht wie die 
Stammaktien und man setzt sich völlig überflüssiger- 
weise der Gefahr aus, demnächst von der Zulassungs- 
stelle zu einer Anderung gezwungen zu werden, die 
freiwillig zu tun jetzt möglich wäre. — Die gesamte 
Transaktion soll nicht im Hinblick auf neue Projekte 
erfolgen, sondern nur zur Verstärkung der Betriebs- 
mittel mit Rücksicht auf die Geschäftsausdehnung 
der letzten Zeit. Da nach der neuesten Bilanz die 
Liquidität nicht schlecht war, ist es notwendig, daß 
in der Generalversammlung eine etwas tiefergehende 
Begründung für den Vorschlag gegeben wird. 


== Die Großemissionen im 
Kunsiseidenkonzern, die 
bei ihrer Ankündigung 
z > zunächst wegen der teil- 
weisen Bezugsrechts-Ausschließung so starke Miß- 
stimmung hervorgerufen haben, sind nunmehr von 
den Generalversammlungen ohne Aussprache und 
ohne nennenswerte Opposition genehmigt worden. 
Bei Bemberg wurden die Verwaltungsvorschläge, die 
wir in Nr, 31, S. 1211, im einzelnen geschildert haben, 
einstimmig angenommen und bei Glanzstoff legte 
nur ein Kölner Aktionärvertreter mit einer Stimme 
Protest ein, ohne diesen zu begründen. "Diese Ein- 
mütigkeit scheint uns insofern wenig angebracht, 
als die Verwaltungen auch in den Versammlungen 
nähere Angaben über die Ausgabebedingungen der 
richt anzubietenden neuen Aktien glatt verreigert 
haben. Es wurde behauptet, daß verschiedene An- 
gebote auf Übernahme der neuen ‘Aktien vorlägen, 
von denen die Gesellschaften das vorteilhafteste an- 
nehmen würden. Das mag formal richtig sein, aber 
wir halten es für ausgeschlossen, daß die Verwaltung 
sich am Tage der Versammlung noch nicht darüber 
schlüssig gewesen sein sollte, welches der vor- 
liegenden Angebote als das günstigste anzusehen ist. 
So untüchtig ist die Konzernleitung, der erstklassige 
Finanziers angehören, bestimmt nicht. Wir sind 
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vielmehr überzeugt, daß die Übernahmekonsortien 
längst gebildet und die Begebungsverträge „vor- 
behaltlich Zustimmung der Generalversammlung“ 
längst geschlossen sind. Leider hat man wieder ein- 
mal mit einer fadenscheinigen Argumentation den 
Aktionären die nötige Aufklärung vorenthalten. Daß 
die Aktionäre sich dagegen nicht wehrten, mag zum 
Teil darauf beruhen, daß die Schilderung der Ge- 
schäftslage außerordentlich befriedigend ausfiel. 
Man ist gewöhnt, vom Kunstseidenkonzern mit 
äußerster Vorsicht unterrichtet zu werden. Wenn 
trotzdem die Verwaltungen, insbesondere die von 
Bemberg, die Geschäftslage in geradezu glänzenden 
Farben schilderte, so muß die Entwicklung eine ganz 
erstaunliche sein. Es wurde ausgeführt, daß die im 
Dezember mitgeteilte außerordentliche Steigerung 
des Absatzes sich „in. überraschendem Maße weiter 
fortgesetzt“ habe und daß für das neue Jahr „mit 
einer erheblich höheren Dividende“ gerechnet wer- 
den könne. Auch die. Aussichten für die nächste 
Saison seien recht gut. Man habe daher nicht die 
Auffassung, daß die Kapitalerhöhung eine Kurs- 
einbuße zur Folge haben werde. Bei Glanzstoff 
wurde auf die Äußerungen in der Bemberg-Ver- 
sammlung verwiesen und nur hinzugefügt, daß die 
Entwicklung auf dem Kunstseidenmarkt zreifellos 
noch nicht abgeschlossen und mit einer meiteren 
starken Ausdehnung zu rechnen sei. Der Gesell- 
schaft sei es gelungen, die bisherigen Verfahren zu 
verbessern und neue Verfahren zu erwerben, die 
eine Erhöhung der Qualität versprechen. Demnach 
ist wohl das Urteil gerechtfertigt, daß die Ren- 
tabilität zur Zeit in keinem anderen Industriezweig 
so gut ist wie in der Kunstseidefabrikation. Daß 
trotzdem keine Neugründungen entstehen, beruht 
auf dem Patentschutz und darauf, daß zur Kunst- 
seidenproduktion große Erfahrungen gehören. 
Außenseiter erleiden meist Fehlschläge, wie das 
Beispiel Giesche deutlich gezeigt hat. Daher werden 
sich wohl auch in Zukunft die bestehenden Konzerne 
weiter ausbreiten können. Es wurde mitgeteilt, daß 
sowohl Bemberg wie Glanzstoff ihre eigenen Werke 
vergrößern wollen. Ferner wird das Kölner Werk, 
das Glanzstoff und Courtaulds gemeinsam bauen, 
noch Mittel brauchen sowie die Hölkenseide G. m. 
b. H. an der Bemberg und die I. G. Farbenindustrie 
A.-G. mit je 50 % beteiligt sind, die Neue Glanzstoff- 
werke A.-G. in Breslau (Beteiligte: Glanzstoff, Enka 
und Giesche), die Acetat G. m. b. H (Beteiligte: 
Glanzstoff und Farbenindustrie) und die amerika- 
nischen Tochtergesellschaften von Glanzstoff und 
Bemberg. Über die internationalen Konzernverflech- 
tungen wurden neuere Angaben nicht gemacht; hier 
scheint noch vieles im Flusse zu sein. — An der 
Börse hört man übrigens schon Dividenden- 
schätzungen von 20 bis 22% (i. V. 15 %) für Glanz- 
stoff und 12% (i. V.8%) für Bemberg. 


Die Aussichten der deut- 
Die Zukunft der deutschen schen Werftindustrie 

Werftindustrie werden augenblicklich 
eifrig in der Presse er- 
örtert, ohne daß eine einheitliche Auffassung zu ver- 
zeichnen wäre, Auch die Leiter der Werftindustrie 
haben keine übereinstimmende Ansicht über die Zu- 
kunft ihres Industriezweiges, Bei ruhiger und nüch- 
terner Überlegung scheint es allerdings nicht ganz 
verständlich, wenn einzelne Stellen sich wieder 
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einem grenzenlosen Optimismus hingeben und die 
Krise der deutschen Werftindustrie als überwunden 
bezeichnen. Dazu liegt unseres Erachtens begrün- 
deter Anlaß nicht vor. Zwar ist der gesamte augen- 
blickliche Auftragsbestand von ca. 650000 Br. Reg. 
To. im Vergleich zu den Vorjahren ungewöhnlich 
hoch. Man darf aber nicht vergessen, daß dies® 
Konjunktur nur den Schiffbausubventionen und den 
Rivalitäten der Großreedereien zu verdanken ist. 
Die Schiffbausubventionen des Reiches werden, et 
hoffen wir ebenso wie der besonnene Teil der Werft- 
industrie, nicht mehr wiederholt werden. Die deut- 
schen Reedereien werden jedoch kaum in der Lage 
sein, selbst bei noch so günstiger Entwicklung des . 
deutschen Schiffahrtsgeschäfts, ähnlich große Auf- 
träge aus eigener Kraft zu finanzieren. Selbst wenn 
die Amerika-Entschädigung endlich durchgeführt 
werden sollte, würde sich daran nichts ändern, wel 
man bei Aufstellung der Neubauprogramme mehr 
oder minder mit ihnen gerechnet hat. In verstärk- 
tem Maße wird also die Beschäftigungslage von dem 
Umfang der Auslandsaufträge abhängen. Augen- 
blicklich sind nur 25,5 % des Auftragsbestandes aus- 
ländische Bestellungen. Hier wird letzten Endes der 
Grad der Konkurrenzfähigkeit mit den übrigen 
Schiffbauländern entscheidend sein. Dies ist aber 
nicht nur eine Sache der Kalkulation, sondern auch 
eine Frage der Kreditgewährung. Selbst wenn es 
gelingen sollte, durch straffste Rationalisierung die 
Preisgestaltung auf das Niveau der billigsten frem- 
den Schiffbauländer zu senken, so wird doch die 
Frage der langfristigen Kreditgewährung den deut- 
schen Werften große Schwierigkeiten bereiten. Dabei 
sehen wir ganz davon ab, daß die großen Schiffahrts- 
länder schon mit Rücksicht auf die eigene Schiff- 
bauindustrie ihre Bestellungen nicht gerne ins Aus- 
land geben. Wenn man bedenkt, daß die Baukapa- 
zität der deutschen Werftindustrie trotz aller Krisen 
noch immer etwa 1 Mill. To. beträgt, und daß sie 
selbst bei der gegenwärtigen guten Konjunktur noch 
nicht einmal zu drei Vierteln ausgenutzt wird, e 
wird man jenen Werftindustriellen recht geben 
müssen, die erklären, daß von einer wirklichen Über- 
windung der Schiffbaukrise noch nicht gesprochen 
werden könne, ja, daß möglicherweise die Hauptkris® 
den deutschen Werften noch bevorstehe. 


JE Die#Konzentrationwinedes 
Neue Konzentration in der deutschem Werftindustrie 

Werftindustrie die im Frühjahr zu einem 
= vorläufigen Abschluß ge- 
kommen war, scheint jetzt in ein neues Stadium zu 
treten, Der Grund für diese Entwicklung ist zum 
Teil darin zu suchen, daß die Leiter der deutschen 
Werften sich darüber klargeworden sind, daß eine 
Rationalisierung der Betriebe bis zum äußersten bei 
den ungewissen Zukunftsaussichten absolut notwen- 
dig ist. Aus diesen Erwägungen heraus scheint man 
sich bei der Deutsche Werft A.-G. zu einer Voll- i 
fusion mit der bisher nur durch Interessengemein- 
schaftsvertrag und Beteiligung verbundenen Reiher- 
slieg-Deutsche Werft A.-G. entschlossen zu haben. 
Bekanntlich war im Frühjahr dieses Jahres die 
Kommanditgesellschaft auf Aktien Reiherstieg 
Wetzel & Freytag in eine Aktiengesellschaft umge- 
wandelt und das Kapital nach einer Zusammen- 
legung im Verhältnis von 6:5 von 1,8 auf 1,5 Mill. 
KM. um 2,1 Mill. RM. auf 3,6 Mill RM. wieder er- 
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höht worden. Die zu pari ausgegebenen neuen 
tien wurden der Deutschen Werft A.-G. über- 
assen, Nunmehr haben die Aufsichtsräte beider 
Gesellschaften die Vollfusion zwischen der Reiher- 
Stieg-Deutsche Werft A.-G. und der Deutsche 
Erft A.-G. beschlossen. Den Aktionären der Reiher- 
Sieg Deutsche Werft A.-G. werden für je 1500 RM. 
<tien 1090 RM. Deutsche Werft-Aktien im Wege 
bo Austauschs angeboten. Zum Zweck der Durch- 
A tung der Fusion wird die Deutsche Werft A.-G. 
Ir Aktienkapital von 8 auf 10 Mill, RM. erhöhen. 
!Sprünglich war beabsichtigt, das Reiherstieg- 
Apital zunächst im Verhältnis von 3:2 zusammen- 
zulegen und den Reiherstieg-Aktionären alsdann einen 
ech im Verhältnis von 1:1 anzubieten.) Mit 
ne Transaktion endet die Geschichte der Reiher- 
eg-Wertt. Die älteste deutsche Werft, — ihr 
Fündungsjahr ist das Jahr 1706 — wird also aus 
SC Reihe der selbständigen Schiffbau-Unterneh- 
ven gen verschwinden. Ob bei dieser Lösung Diffe- 
Pen zwischen der Reiherstieg-Wetzel & Freytag- 
“uppe und der Verwaltung der Deutschen Werft 

d d Sesprochen haben, läßt sich nicht klar erkennen; 
all, Deutsche Werft bestreitet das. Auffällig ist 
Weines, daß, nachdem schon ein Vertreter der 
£ zel & Freytag-Gruppe Anfang Juli aus dem 
S "stand ausgetreten war, nunmehr auch Herr Frey- 
SCH Wie es heißt, „freiwillig ausscheidet“. Sachlich 
a dieser Transaktion zu sagen, daß die Zentrali- 
ee der Verwaltung sicherlich für den Betrieb 
We putzen sein wird. Während so die Deutsche 
rit-Gruppe ihre Position in Hamburg durch inneren 
SEN verstärkt hat, bleibt der andere große Nord- 
Schi, erftkonzern, die Deutsche Schiffs- und Ma- 
taten) au A.-G. (Deschimag), gleichfalls nicht 
ahei PE Gerüchte, daß sie ihren Hamburger Betrieb 
nich? ‘n will, scheinen sich allerdings (vorläufig?) 
Siet, CH bewahrheiten. Die Beschäftigung dieses 
Man eds ist, wie aus der Zahl der Arbeiter (2500 
a vi hervorgeht, zur Zeit auch nicht schlecht. 
] ra lem die Maschinenfabrik hat mit der Herstel- 
a encer vom Bremer Werfttrust neu herausge- 
"ten technisch gut gelungenen Abdampfturbine 
Ce tun. Dagegen scheint es, als ob der Bremer 
Ce-Werfttrust seine Fangarme auch nach der 

° ausstrecken will. Anfang September soll 
über die Uebernahme der Stettiner Maschi- 
escht E Vulkan durch die Deschimag endgültig 
ialis; gefallt werden. Aus dem Prinzip der Ra- 
der y “eu heraus kann man eine Angliederung 
stehen. An-Werke an die Deschimag nicht ganz ver- 
Unginsti Jie Vulkan-Werke arbeiteten bisher höchst 
Tiltra, "E sie haben nur einen einzigen Neubau- 
deutsch, auf ein 11 000-To.-Schiff, durch den Nord- 
dem Sch Lloyd bekommen und den auch nur unter 
die en ‚ Druck der Regierung, dem sich 
zahlten. eh in Hinblick auf die vom Reich ge- 
D Gok Chiffbausubventionen fügen mußte. Die 
er E des Stettiner Vulkan ist zwar 
Dicht de H beschäftigt, doch kann sie natürlich 
agen d n Gesamtbetrieb rentabel machen. Die An- 
Stan Së y ulkan entsprechen nicht dem neuesten 
vom Mee, Technik, auch ist ihre Lage, ziemlich weit 
1% Kap T entfernt, nicht gerade besonders günstig. 
me Ca P - o ein besonderer Reiz vorgelegen haben, 
ür die og der Angliederung der Vulkan-Werke 


schimag überhaupt erörterungswert zu 
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machen. Man geht wohl nicht fehl in der Annahme, 
daß hier die preußische und die Reichsregierung ihre 
Hand im Spiel haben. Bekanntlich ist der seinerzeit 
dem Vulkan gewährte Staatskredit in Höhe von 
10,8 Mill. RM. kürzlich abgedeckt worden, und zwar 
in der Weise, daß die aus dem Verkauf der Ham- 
burger Anlagen des Vulkan an die Deschimag her- 
rührenden 3,3 Mill. RM. Aktien der Deschimag, 
1,5 Mill. RM. bar sowie Wohnhäuser und Grund- 
stücke in Stettin dem Fiskus übergeben wurden. 
Außerdem ist der Fiskus die Verpflichtung einge- 
gangen, nicht unterzubringende Aktienbeträge der 
Neumission von 2,8 Mill. RM., die nach Zusammen- 
legung im Verhältnis von 3:1 von der Generalver- 
sammlung beschlossen worden ist, in Anrechnung 
auf die Schuld zu übernehmen. Diese Zusage hat 
nun offenbar praktische Bedeutung erlangt. Preußen 
und das Reich sind also Großaktionäre sowohl des 
Stettiner Vulkan als auch der Deschimag geworden. 
Da sie dieses Aktieninteresse verständlicherweise 
nur als Episode aufgefaßt wissen wollen, halten wir 
es für nicht unwahrscheinlich, daß sie ihren Aktien- 
besitz der Deschimag zu äußerst günstigen Bedin- 
gungen im Falle einer Übernahme des Vulkan. offe- 
riert haben. Die Verhandlungen, die vor kurzem im 
Reichsverkehrsministerium wegen der Aufteilung 
der vom Vulkan an den Fiskus zu zahlenden Ab- 
lösungsbeträge zwischen Reich und Preußen geführt 
wurden und über die der Öffentlichkeit, da es sich 
angeblich um eine „reine Verwaltungsangelegenheit“ 
handelt, jede Mitteilung vorenthalten blieb, dürften 
sich mit dieser Transaktion befaßt haben. Es scheint 
uns dringend erforderlich, daß das geheimnisvolle 
Dunkel, das über dieser Angelegenheit schwebt, end- 
lich gelichtet wird, handelt es sich doch um öffent- 
liche Gelder, über die hier verfügt wird. 


Bé Die Verordnung des 
Verwirrung Reichsfinanzministeriunss 
in der Zigarettenindustrie vom 18. Mai d. J., die in 
= der Zigarettenindustrie 
Zwangskonditionen einführte, ist von vielen Seiten 
mit schwerwiegenden Argumenten bekämpft wor- 
den. Auch wir kamen zu der Überzeugung, daß sie 
von Grund auf verfchlt sei. Stärker als alle Argu- 
mente erwies sich jedoch die Wirklichkeit. Es stellte 
sich nämlich heraus, daß sich die Wirtschaft 
bisher wenig um die Normen des Reichsfinanzmini- 
steriums und des Schutzverbandes des Zigaretten- 
gewerbes, der den — jene Verordnung ergänzenden 
— Vertrag zwischen den Interessentenverbänden 
durchführen soll (vgl. Nr. 28, S. 1101), gekümmert 
hat. Ein Rundschreiben der Reichsgemeinschaft 
deutscher Zigarettenfabriken teilt interessante Ein- 
zelheiten darüber mit. Bekanntlich normiert die 
Verordnung die Höhe der Reklamespesen und der 
Händlerrabatte. Tatsächlich sollen zahlreiche Fir- 
men, und zwar gerade Großbetriebe, die Bestimmun- 
gen umgehen. Vertreter dieser Unternehmungen sollen 
den Differenzbetrag aus alten und neuen Prei- 
sen den Abnehmern schon bei der Entgegennahme 
des Auftrags in bar vergüten. Noch immer werden 
den Kunden wertvolle Zugabearlikel zugestellt. 
Schließlich wird von einer Firma berichtet, sie ver- 
spreche die Mitgabe von Reklameplakaten bei der 
Lieferung und vergüte für den Anschlag je 2 ,— RM. 
Sie zahle auch pünktlich, ohne jedoch die Plakate 
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zu liefern. Fbensowenig wie die Innehaltung der 
positiven Normen scheint der negative Teil des Sa- 
nierungsprogramms zu funktionieren. So hätte — 
eben jenem Rundschreiben zufolge — die Lieferungs- 
sperre gegen die intransingenten Firmen am 15. Au- 
gust nicht in Kraft treten können, weil sich bisher 
erst eine verschwindende Zahl von Firmen dazu ent- 
schließen konnte, jenem Vertrage beizutreten. In 
einem anderen Fall widerum hat die Gerichtsbarkeit 
` die Durchführung von Kampfmaßnahmen bisher zu 
verhindern gewußt. Eine einstweilige Verfügung des 
Landgerichts I Berlin untersagt es dem Schutzver- 
band und der Arbeitsgemeinschaft des deutschen 
Spezialhandels mit Tabakwaren, ohne Einwilligung 
des Vorsitzenden des Kartellgerichts die Bestimmun- 
gen des Vertrags gegen den Kläger, die Zigaretten- 
fabrik Massary, durchzuführen; es wird weiterhin 
verboten, die Geschäftsbeziehungen der Antrag- 
stellerin durch Aufhetzung oder Einschüchterung der 
Kunden oder durch Propagandatätigkeit in den 
Fachzeitschriften zu behindern. Es bietet sich also 
in der Zigarettenwirtschaft das Bild völliger Ver- 
wirrung und allgemeinen Gegeneinanderarbeitens. 
Gleichzeitig stellen sich die schwer vermeidbaren 
Folgen der Zwangswirtschaft ein: der Absatz wird 
nicht nur im ehrlichen Konkurrenzkampf, sondern 
mit Mitteln, die das Licht zu scheuen haben, be- 
trieben: und es ist nur die— ebenso unerfreuliche 
— Kehrseite dieser Verfahren, wenn — jenem Rund- 
schreiben zufolge — bei den Behörden täglich An- 
zeigen gegen Zigarettenproduzenten wegen Über- 
tretung der Verordnung vom 18. Mai einlaufen — 
angeblich auf Betreiben des Schutzverbandes. Es 
ist dringend zu wünschen, daß der Gesetzgeber in 
diese Verwirrung eingreift. Der Reichstag wird sich 
nach seinem Zusammentritt im September mit der 
Materie befassen und hoffentlich eine Klärung der 
Verhältnisse bewirken. 


Er EE mA Die Zulassungsstellen im 
geha Fa, Reich haben os nicht 
industrie, Frankfort Sg eicht: stellen sie an die 
T Gesellschaften zu hohe 
Anforderungen hinsichtlich der Prospekt-Publizität, 
so setzen sie sich und die Provinzkundschaft der 
Gefahr aus, daß die Gesellschaften auf die Einfüh- 
rung von Aktien an der Provinzbörse verzichtet und 
sich mit der Berliner Notierung begnügen. Sind die 
provinziellen Zulassungsstellen dagegen in Prospekt- 
fragen lax und gleichgültig, so kommt es zu man- 
cherlei Beschwerden und gelegentlich entsteht wohl 
auch der Verdacht, daß sie, nur um für die Provinz- 
börsen Wertpapiere zur offiziellen Notiz herauszu- 
ziehen, den Wünschen der Gesellschaftsleitungen zu 
weit entgegenkommen. Eine Zulassungsstelle, die 
sehr sachverständig geleitet wird und es bisher ver- 
standen hat, in den Zulassungsfragen allen berech- 
tigten Anforderungen Rechnung zu tragen, ist die 
der Frankfurter Börse. Um so mehr ist man über- 
rascht, daß jetzt von dieser Zulassungsstelle ein Pro- 
spekt, nämlich der über 2,5 Millionen RM. neue, auf 
den Inhaber lautende Stammaktien der Verein für 
chemische Industrie A.-G. in Frankfurt a. M. geneh- 
migt worden ist, der den Bedürfnissen der Prospekt- 
berichterstattung keineswegs entspricht. Das ist 
eigentlich um so verwunderlicher, als es sich bei 
diesen Aktien um ein lokales Frankfurter Papier 
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handelt, das für seine Börsennotiz durchaus auf die 
Frankfurter Börse angewiesen ist, so daß die Frank- 
furter Zulassungsstelle ausreichende Mittel in der 
Hand gehabt hätte, um eine entsprechende Ausge- 
staltung des Prospekts zu erreichen. Gerade über 
die wichtigsten Transaktionen, welche die Gesell- 
schaft in der neuesten Zeit durchgeführt hat und als 
deren finanzielle Auswirkung die 2% Millionen 
Aktien, die jetzt börsenfähig werden, geschaffen 
worden sind, gibt der Prospekt keinen genügenden 
Aufschluß. Die Emission vom 3. März 1927 unter 
Kapitalerhöhung von 4 auf 61% Millionen RM. er- 
folgte laut Prospekt „aus Anlaß einer Erweiterung 
der fabriktechnischen Basis des Unternehmens“. Im 
übrigen hört man hierüber aus dem Prospekt nur 
daß die Gesellschaft zu Beginn des Jahres 1927 be- 
züglich der aktivierten Kohle mit der N. V, Alge- 
meene Norit Maatschappij in Amsterdam einen 
30jährigen Interessengemeinschaftsvertrag abge- 
schlossen hat. Dann werden einige Beteiligungen 
aufgeführt, wobei aber nicht einmal erkenntlich ist; 
daß mehrere dieser Beteiligungen (so u. a. die Che- 
mische Werke Carbon G. m. b. H. in Ratibor) eben 
von der Amsterdamer Gesellschaft bei Gelegenheit 
der Herstellung der Interessengemeinschaft über 
die aktivierte Kohle gekauft worden sind, um die 
Basis für die Gemeinschaftsarbeit zu schaffen, und 
daß deswegen in der Hauptsache die erhebliche Er- 
höhung des Aktienkapitals der Verein für Chemische 
Industrie A.-G. erfolgt ist. Über die bei diesem An- 
laß von der Frankfurter Gesellschaft an die Amster- 
damer Firma bezahlten Preise, über die Bedingunge” 
der für die Frankfurter Firma und ihre weitere Ent- 
wicklung offenbar ausschlaggebenden Interessen- 
gemeinschaft (welche die Gesellschaft auf 30 Jahre 
an eine ausländische Firına bindet!) enthält der Pro- 
spekt kein Wort. Weder über Verrechnungsfragen 
noch über Preisabkommen, Kündigungsmöglichkeiten 
des Vertrages, Finanzverbindungen usw. wirt 
berichtet. Dazu stimmt es, daß auch bezüglich der 
wichtigen anderen Produkte der Verein für Che- 
mische Industrie A.-G., was Konventionsfragen be 
trifft, nur äußerst wenig gesagt wird; dabei ist © 
doch nicht ganz unwichtig, wie lange beispielsweis® 
in den früheren Hauptproduktionen — Essigsäure 
und Methylalkohol — die Vereinbarungen mit der 
synthetischen Konkurrenz der J.-G. Farbenindu- 
strie A.-G. noch laufen, wie sich die Marktlage 1” 
diesen Produkten gestaltet, zumal es ja nicht gan? 
unbekannt ist, daß es zum großen Teil gerade dë 
Verhältnisse auf dem Markte dieser Produktio® 
waren, die die Verein für Chemische Industrie A.-& 
in Frankfurt a. M. veranlaßt haben, sich mit eine" 
starken Kraftanspannung dem Ausbau ihrer Inter- 
essen durch Verbindung mit der holländischen Firm# 
auf dem Gebiet der aktivierten Kohle zuzuwendel- 


Be —  _— a Der Geschäftsbericht für 
Kapitalausschüttung bei der das am 30. Novemb&& 


Industri d Privatbank 
ee. abgelaufene Gë 


A.-G. 
== SChäftsjahr 1925/26, den 
die Industrie- und Privatbank A.-G., die Konzernbank 
der Gruppe J. Michael & Co., erst jetzt vorlegt, 15 
außerordentlich dürftig, obwohl die Bank über en? 
wichtige Transaktion zu berichten hat. Der alleinige 
Besitzer der Bank, Jakob Michael, zieht nämlich 
sehr große Teile des von dem Institut in den vergat- 
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genen Jahren verdienten. und dort aufgespeicherten 
“ewıinns aus der Bank heraus. Das geschieht dera:.. 
daß die Bank in großem Umfange stille Reserven 
»Zur teilweisen Auflösung“ bringt, und die dabei 
freigemachten Beträge einschließlich der Gewinne 
aus dem Jaufenden Geschäft vollkommen — auch 
inter Heranziehung des Vortrags aus dem Vorjahr 
Yon 481.000 RM. — zur Auszahlung an den Aktionär 
J. Michael gelangen läßt. Es sind bei 5 Mill. RM. 
Aktien-Kapital nicht weniger als 15,80 Mill. RM. 
eingewinn, die durch die Auflösung der inneren 
serven usw. buchmäßig freigemacht werden; diese 
Stoße Summe wird in der Weise an den Haupt- 
Enge gezahlt, daß von diesem vier Fünftel des 
ktienkapitals, also 4 Mill. von 5 Mill. RM. zurück- 
gekauft und dafür 15,80 Mill. RM., also annähernd 
400 Prozent bezahlt werden. Michael entzieht also 
“er Industrie- und Privatbank den wesentlichsten 
eil der in ihr aufgesammelten Gelder und be- 
Sründet das im Geschäftsbericht damit, daß in 
“ukunft wenigstens teilweise die bisherige Doppel- 
‚ersteuerung des Vermögens der Bank vermieden 
werden soll. Um jedoch das Garantiekapital der 
‚adustrie- und Privatbank in seiner bisherigen 
ee aufrechtzuerhalten, soll der durch die Herab- 
E zung des Aktienkapitals frei werdende Betrag 
E 4 Mill. RM. der offenen Reserve zugeführt 
‚den, so daf diese künftig 4% Mill. RM. bei 
Bell, RM. Aktienkapital (jetzt % Million RM. 
we ‚bei 5 Millionen RM. Aktienkapital) betragen 
e td. Die Freimachung der inneren Reserven kommt 
der außerordentlichen Steigerung der Bilanz- 
Se en „Eigene Wertpapiere und Beteiligungen“ 
Be auf 16,49 Mill. RM. zum Ausdruck. Die 
d ivhypotheken sind von 5,68 auf 2,84 Mill. RM. 
e E let, neu erscheint ein Grundstückskonto von 
et, Cé RM.; eine Steigerung der Aval- und Bürg- 
CR tsverpflichtungen von 0,85 auf 1,77 Mill. RM. 
Be auf neue Geschäfte hin. Sehr erheblich haben 
"a le Konto-Korrentkonten. verändert. Die Debi- 
2 en sind von 25,05 auf 18,15, die Kreditoren von 
dar auf 17,50 Mill. RM. zurückgegangen, was 
zu N hindeutet, daß umfangreiche Transaktionen 
Së bwicklung gebracht worden sind. Der Ge- 
“= l tsbericht der Bank gibt hierüber keinen Auf- 
"omg er detailliert weder die Konto-Korrent- 
zun en, noch das Konto Wertpapier- und Beteili- 
Pri Ben, sagt vielmehr nur, daß die Industrie- und 
Yatbank sich in der Hauptsache als Konzern-Bank 
Bitte Gebiete der Vermögensverwaltung und im 
einzel engeschäft betätigt habe. Woraus aber im 
An nen die großen stillen Reserven, die jetzt (wohl 
stan A en Teile) flüssig gemacht werden, ent- 
„aen sind, darüber fehlen Anhaltspunkte; man 
Täti an Darlehens- und Kreditgeschäfte, an die 
ert des Konzerns auf dem Gebiete der Hypo- 


thekenba 
erra 
Laufe der 
Der Apparat der Bank erforderte im 
En Geschäftsjahr einen Aufwand für 
eh Abella und Steuern von immerhin 
Men SC Bei der Bedeutung, die der Finanz- 
an K essen Hausbank die Industrie- und Privat- 
erlangt r z Ist, seit Beendigung der Inflationsperiode 
Weite at, wäre für die Folge eine wesentlich er- 
Tte Berichterstattung angezeigt. 
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Man schreibt uns: „In 
einer Art Umkehrung bis- 
heriger prozessualer Aus- 
TI inanderseizungen. über 
valutarische Forderungen wird in der Schweiz ein 
bemerkenswerter Prozeß angestrengt. Bald nach 
Kriegsende, in den Jahren vor der eigentlichen 
schwersten Inflation, nämlich 1919 und 1920 haben 
sich Deutsche dadurch gegen eine weitere Entwer- 
tung der Mark sicherzustellen gesucht, daß sie bei 
schweizerischen Versicherungs-Gesellschaften gegen 
einmalige Zahlung in Mark den Anspruch auf fort- 
dauernde Auszahlung von Geldrenien erwarben, wo- 
bei ausdrücklich — sei es in der Police oder in der 
den Abschluß der Versicherung begleitenden Korre- 
spondenz — von der schweizerischen Gesellschaft er- 
klärt wurde, daß diese Renten unter allen Umstän- 
den sicher und unveränderlich seien. In dieser von 
den Versicherungs-Gesellschaften bei Eingang des 
Vertrages ausdrücklich gemachten Zusage erblicken 
die Versicherungsnehmer die Bekundung des Willens 
der Versicherungs-Gesellschaft, das Risiko einer 
weiteren Markentwertung zu übernehmen; die Ver- 
sicherungs-Gesellschaften waren damals wohl auch 
ohne weiteres in der Lage, sich durch Umwandlung 
der Einmalprämie in Franken gegen das von ihnen 
zu tragende Valutarisiko zu decken. Daher erheben 
jetzt die deutschen Versicherungsnehmer den An- 
spruch, daß sie ihre Geldrenten „unveränderlich” er- 
halten, sie erheben den Anspruch auf Deckung des 
Ausfalls, den sie bei Verteilung des entwerteten 
deutschen Vermögens der Schweizer Versicherungs- 
Gesellschaften erleiden, und zwar im Heimatlande der 
Versicherungsgesellschaften, in der Schweiz. Dieser 
Sache hat sich der Hansa-Bund für Gewerbe, Han- 
del und Industrie in Berlin angenommen, der in Ver- 
bindung mit einem Münchener Schutzverband für 
Auslandsversicherte einen Probeprozeß anstrengen 
will. In der schweizerischen Presse wird dazu be- 
merkt, es misse geklärt werden, ob tatsächlich 
seinerzeit schweizerische Gesellschaften gegen eine 
einmalige Einlage in Papiermark die Verpflichtung 
übernommen haben, eine dem Valutawert nach un- 
veränderliche Rente oder sogar eine Goldrente zu 
garantieren. In der Tat scheint das die wesent- 
lichste Frage zu sein. Die Grundlagen für ihre Be- 
urteilung, das heißt für die Feststellung des Willens 
des Versicherers, werden sich aus dem Inhalt der 
Policen oder aus sonstigem Material (Korrespondenz) 
ergeben, Da die in Betracht kommenden Versiche- 
rungssummen bzw. Renten in ihrer Gesamtheit kaum 
allzu erheblich sein dürften, sollte man annehmen, 
daß die beteiligten schweizerischen Versicherungs- 
gesellschaften einen Weg finden werden, um die An- 
gelegenheit zu einer befriedigenden Erledigung zu 
bringen.“ > 


Deutsch -schweizerischer 
Prozeß um eine Valuta- 
versicherung 


Die Wirkungen des 
deutsch-französischen 
Handelsvertrags auf das 
Zollniveau der beiden 
Vertragschließenden lassen sich nunmehr auch im 
einzelnen übersehen. Auf deutscher Seite sind außer 
der Ermäßigung von Zöllen auf Gemüse und Obst, 
die sich im allgemeinen im Rahmen des schon in 
den früheren Provisorien Zugestandenen, freilich 
ohne deren Kontingentsbeschränkungen, hält, der 


Zum deutsch -französischen 
Handelsvertrag 
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Vergrößerung des meistbegünstigten Weinkontingents 
und kleineren Zugeständnissen bei Porzellan, Glas 
und einigen anderen Waren vor allem die Zugeständ- 
nisse auf dem Gebiet der Textilmirtschaft von Be- 
deutung. Besonders die Zölle auf Seidenwaren sind 
stark ermäßigt worden. Seidenwaren hatten in der 
Inflationszeit als Luxuswaren eine besonders starke 
Zollsteigerung erfahren. Berücksichtigt man diesen 
Umstand, so sind auch die neuen, mit Frankreich 
vereinbarten Vertragszölle keineswegs besonders 
niedrig; sie liegen noch immer fast durchweg er- 
heblich über den Vertragssätzen der Vorkriegszeit. 
Danach erscheint es nicht ganz berechtigt, wenn die 
Seidenindustrie aus diesen Zollermäßigungen jetzt 
besondere Ansprüche an die deutsche Handelspolitik 
für sich ableiten zu dürfen glaubt. Nächst den 
Seidenzöllen haben besonders die Zölle für wollene 
und baummollene Gewebe eine erhebliche Senkung 
erfahren. Hier sind die Sätze für Cheviot und rohe 
Musseline in Vorkriegshöhe vereinbart, und auch 
sonst sind recht erhebliche Zollermäßigungen vor- 
genommen worden. Bei den gröberen Baummoll- 
garnen erhält Frankreich wie Österreich und Italien 
ein zollermäßigtes Finfuhrkontingent von 25 000 dz 
jährlich. Dies Kontingent bleibt anscheinend nicht 
nur in der Übergangszeit bis 15. Dezember 1928, son- 
dern auch nachher bei voller gegenseitiger Meist- 
begünstigung bestehen. Das ist vom Standpunkt 
des deutschen Zollabbaus zu bedauern. Für die 
feinsten Garnnummern bleiben die bisherigen Zoll- 
sätze bestehen, die mittleren werden unerheblich um 
1 RM. bis 2,50 RM. gesenkt. Dies sind die wich- 
tigsten deutschen Zollermäßigungen, die hinter dem, 
was man nach der amtlichen Verkündung erheblicher 
Zolisenkungen hätte erwarten dürfen, leider zurück- 
bleiben. Auf französischer Seite sind vor allem die 
Zollherabsetzungen für Maschinen bemerkenswert. 
Außerdem sind auch für die chemische Industrie 
günstige Vereinbarungen getroffen worden. Die 
Zollfrage für künstliche Düngemittel ist noch nicht 
entschieden; ihre Lösung bleibt vorbehalten. Im 
Schlußprotokoll ist jedoch vereinbart worden, daß 
der Zoll nicht mehr als 15 % des Werts betragen soll. 
Im ganzen bestätigen die Finzelheiten den ersten 
Eindruck (vgl. Nr. 34, S. 1301 DL Vom Standpunkt 
der handelspolitischen Diplomatie ist der Vertrag 
eine ausgezeichnete Leistung, auf die die deutschen 
Unterhändler stolz sein dürfen. 


F Das wichtigste Transport- 

Kohlentari gut der Deutschen Reichs- 

Pa ‚der obea bahngesellschaft ist die 
Kohle. Von ihrer Ge- 
samteinnahme aus dem Güterverkehr stammten 1925 
25,1 Prozent, 1926 28,6 Prozent aus dem Kohlentrans- 
port. Rund zwei Fünftel ihrer Transportmengen 
und -leistungen entfallen auf den Kohlenverkehr. 
In tariflicher Hinsicht nimmt die Kohle insofern 
eine bevorzugte Stellung ein, als die Tinnahmen der 
Reichsbahn aus dem Kohlentransport nicht der 
siebenprozentigen Beförderungssteuer unterliegen, 
durch die alle anderen Gütertransporte verteuert 
werden. Die Tarifstatistik für 1925 (vel. Nr. 28, 
5. 1089: „Senkung der Gütertarife“) zeigte, daß die 
Kohle besser behandelt war als der Durchschnitt der 
übrigen Güter. Daran hat auch die Tarifreform vom 
1. August nicht schr viel geändert, obwohl die 
Kohlentransporte im Zusammenhang mit ihr nur 
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unwesentlich (nach der Berechnung der Reichsbahn 
um etwa % Prozent) gesenkt wurden. Andererseits 
ist nicht zu verkennen, daß sich die Ruhrkohle im 
Augenblick in bedrängter Lage befindet. Nachdem 
englische Kohle selbst in Köln mit ihr konkurriert 
(vgl. Nr. 34, S. 1324), sind die Hoffnungen zunichte 
geworden, die man an eine neue Preiserhöhungsak- 
tion vielleicht noch geknüpft hat. Jetzt erscheint 
eine Verbilligung der Transportkosten als ein wirk- 
sameres Mittel zur Stärkung der Konkurrenzfähig- 
keit. Zweifellos erlaubt die Finanzlage der Reichs- 
bahngesellschaft, noch auf einen Teil der Ein- 
nahmen aus dem Güterverkehr zu verzichten, Sehr 
erheblich können ihre Zugeständnisse jedoch nicht 
sein. Immerhin käme eine Senkung der Abferti- 
gungsgebühren des Kohlentarifs um insgesamt etwa 
20 Prozent, die bei den Nahfrachten (bis 100 km) 
im Durchschnitt sogar 20 Prozent betragen könnte. 
wenn bei den Entfernungen über 100 km, auf die 
weniger als 40 Prozent des Kohlenhandels entfallen, 
auf jede Senkung verzichtet würde, wohl in Frage. 
Gegen die Gefahr einer Abwanderung der Kohle 
vom Schienenweg auf die Wasserstraße, durch die 
die Einnahmen der Reichsbahn sehr stark vermindert 
werden könnten, kann sie sich durch entsprechende 
Verpflichtungen der Interessenten oder durch eine 
Ausgestaltung der Tarifbedingungen sichern. Das 
ist jedoch grundsätzlich nur möglich, wenn der 
Kohlenbergbau selbst das Bündnis, das er für die 
Tragen der Tarifpolitik mit der Binnenschiffahrt 
geschlossen hat, aufgibt und wenn das Reichsver- 
kehrsministerium als letzte Instanz für Tariffragen 
sich zu dem Streit zwischen Reichsbahn und Wasser- 
straßen anders einstellt als bisher (vgl. Nr. 34, S. 1313: 
„Verkehrsfeiudliche Tarifpolitik“). Hier liegt die 
größte Hemmung für ein Entgegenkommen der 
Reichsbahn gegenüber den Wünschen des Kohlen- 
bergbaus, das angesichts der jetzigen Kohlen- 
situation an sich wünschenswert wäre. 


= e Eroßenwakokenerbälz 
Kokstechnik und Koksquote ten, die fast von allen 

im Ruhrgebiet Mitgliedern dee Rhei- 
< nisch-Westfälischen Koh- 
lensyndikats jetzt durchgeführt werden, erscheinen 
so lange unverständlich, als man nicht die tech- 
nischen Voraussetzungen dieser großen Neubauten 
berücksichtigt. Sie sind in der Denkschrift der 
A.-G. für Kohleverwertung über „Deutsche Großgas- 
versorgung“ vom Juni 1927 dargestellt worden. Nach 
dieser Darstellung (S. 23 ff. der Denkschrift) ent 
„im wesentlichen vier Typen von Koksöfen ent- 
standen: 

1. Der älteste und nur noch ganz wenig betrieben® 
Typ ist der Flammofen, bei dem das Gas mit allen 
Nebenprodukten verbrennt, die überschüssige Wär- 
me aber zur Dampferzeugung nutzbar gemacht 
wird. À 

2. Der von unten behitzte Abhitzeofen, der zur Zeit 
noch rund 29% der Kokserzeugung des Reviers 
deckt, brachte dann die Verwertung der Neben- 
produkte; zu seiner Beheizung ist aber fast dë 
ganze Gas erforderlich. 

3. Seit Anfang dieses Jahrhunderts tritt in immer 
stärkerem Maße neben die Abhitzeöfen der von 
unten beheizte Regenerativofen, bei dem nur etwa 
40—50% des Gases für die Beheizung erforder- 
lich sind. 
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4. Der Schwachgasverbundofen braucht überhaupt 
nicht mehr mit dem von ihm erzeugten Gas be- 
heizt zu werden. An die Stelle des heizwertreichen 
Kokereigases, oder in Verbindung damit, tritt zur 
Heizung dieses Ofens, ganz oder teilweise, heiz- 
schwaches Gas, das in besonderen Generatoren er- 
zeugt wird. Das gesamte Destillationsgas kann 
also abgegeben werden. Das Schwachgas wird in 
den Generatoren entweder aus Koks oder aus 
schwer verkäuflichen Kohlen erzeugt, die unter Zu- 
satz von Wasserdampf restlos in Gas umgewandelt 
werden“. 


Schon die Denkschrift wies darauf hin, daß „an 
Stelle veralteter Abhitzeöfen überall Schwachgas- 
verbundöfen gebaut werden“, Dieser Darstellung 
sind die beiden nachstehenden Tabellen beigegeben: 


Anzahl der Koksöfen im Ruhrgebiet 


Bauart der Öfen| 


Ahhitzeöfen . 
Regenerativ- 


Im Betrieb Í 


Außer Betrieb | 
4282 (23,7%) 


1867 (10,3%) | 


Summe 
6 149 (34,0%), 


öfen ...... 7362 (40,9% 2516 (14,0%) 9 878 (54,9% 
Verbundöfen . 1685 ( 9,3% — = 1685 ( 9,3% 
Flammöfen .. 236 ( 1,3%) | 90 ( 0,5%) 326 ( 1,8% 

Summe ... | 13565 (75,2%) | 4473 (24,8%) | 18038 (100,09) 


Leistungsfähigkeit der Koksöfen im Ruhrgebiet 
Maximal — Durchsatz/Monat 


Im Betrieb | Anfer Betrieb | 
782 250 (20,2%) 333 363 ( 8,6%) 


Summe 
1 115 413 (28,8%) 


Bauart der Öfen! 


Abhitzeöfen . 
Regenerativ- 


öfen once 1 673 728 (43,2% 528 977 (13,8%) | 2202705 (57,0% 
Verbundöfen . 519 139 (13,4% — — 519 139 (13,4% 
Flammöfen .. 19 680 ( 0,5% 8440 ( 0,3%) 28 120 ( 0,8%, 

Summe ... | 2994797 (77,3%) | 870780 (22,7%) | 3865 377 (100,0%) 


Diese Tabellen zeigen, daß auf die modernen Ver- 
bundöfen erst 13,4% der Kokskapazität des Reviers 
entfielen. Von der Kapazität der in Betrieb befind- 
lichen Koksöfen entfallen über 25 % auf die veralte- 
ten Abhitze- und Flammöfen; außer ihnen werden 
stellenweise wohl auch schon Regenerativöfen durch 
Verbundöfen ersetzt. Denn anscheinend bedeutet 
der Verbundofen nicht nur einen Übergang zu ratio- 
nellerer Wärmewirtschaft, sondern auch zu größeren 
und wohl auch gerade deswegen rationelleren Be- 
triebseinheiten. Während die durchschnittliche Ka- 
Pazität der Regenerativöfen nach den Aufstellungen 
der A.-G. für Kohleverwertung etwa 230 t beträgt, 
stellt sie sich bei den Verbundöfen auf über 300 t. 
Dieser Übergang zu größeren Betriebseinheiten ist 
aber für die technische Entwicklung des Koksofens 
wohl ebenso bezeichnend wie die von der A.-G. für 

ohleverwertung dargestellte Entwicklung des Gas- 
verbrauchs im Koksofen. Sie beträgt bei den ältesten 
Flammöfen nur etwa 90t, bei den Abhitzeöfen etwa 
200 t, Charakteristisch für die künftige Entwick- 
lung ist’ die große Zahl der stilliegenden Öfen. Mit 
der Errichtung der größeren und wärmewirtschaft- 
lich rationelleren Öfen werden die alten stillgelegt. 

ie Syndikatsverfassung führt dann dazu, daß man 
die alten Öfen mit ihren Quotenansprüchen stehen 
äßt und daß die Summe der Koksquoten stark an- 
schwillt. Statt die veralteten Betriebe abzubrechen, 
äßt man sie stehen und verfügt dann über eine tech- 
nische Produktionskapazität, die quotenberechtigt ist, 
Ohne daß wirtschaftlich daran gedacht wird, sie 
jemals auszunutzen. Von einer Überproduktion an 

okereien wird man füglich nicht sprechen können, 
wohl aber von einer Überproduktion von Quoten. 
hr wird das Syndikat am besten begegnen können, 
wenn es stilliegenden Kokereien wenigstens bis zu 
einer bestimmten Grenze die Quotenberechtigung 
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entzicht. Dann dürfte auf die heutige Bauperiode 
eine große Abbruchperiode folgen, in der die Denk- 
mäler überwundener Technik verschwinden. 


In den ersten vier Mo- 
naten des laufenden 
Finanzjahrs sind im Ver- 
= gleich zum Vorjahr die 
Mehreinnahmen des Reichs, die nach dem Voran- 
schlag für das ganze Jahr erwartet werden sollten, 
aufgekommen. Die Einnahmen des Reichs aus 
Steuern, Zöllen und Abgaben betrugen in den ersten 
vier Monaten des Finanzjahres 1927 (April— Juli) 
2873,9 Mill. RM, gegen 2163,3 Mill. RM. in der ent- 
sprechenden Zeit des Vorjahrs. Während aus diesen 
Quellen für das ganze Finanzjahr 1927 ein Mehr von 
575 Mill. RM. gegenüber dem Vorjahr nach dem Vor- 
anschlag erwartet wurde, betrugen die Mehrein- 
nahmen in den ersten vier Monaten also bereits über 
710 Mill. RM. Im Vorjahr entfielen auf diesen Zeit- 
raum noch nicht 30% der Gesamteinnahmen des 
ganzen Jahres; die Annahme, daß man für dieses 
Finanzjahr mit etwa dem dreifachen Aufkommen 
des ersten Jahresdrittels rechnen kann, erscheint 
demnach nicht besonders optimistisch. Danach 
wäre mit einem sehr erheblichen Überschuß der tat- 
sächlichen Einnahmen über den Voranschlag zu 
rechnen; selbst wenn man die zu erwartenden Aus- 
fälle aus der Zuckersteuersenkung und der bevor- 
stehenden Ermäßigung der Einkommensteuer für die 
niedrigsten steuerpflichtigen Einkommen berück- 
sichtigt, darf man wohl diesen Überschuß auf etwa 
eine halbe Milliarde RM. für das ganze Jahr ver- 
anschlagen, ohne die gebotene Vorsicht zu vernach- 
lässigen. Besonders günstig haben sich auch weiter 
die Zolleinnahmen entwickelt, die den Voranschlag 
mindestens um den Betrag übersteigen werden, der 
bei der Zuckersteuer ausfallen wird. Auch das 
Branntweinmonopol verspricht höhere Erträge, Auf- 
fällig ist die glänzende Entwicklung der Einnahmen 
aus der Einkommensteuer. Während bei ihr nach 
dem Voranschlag eine Ertragsteigerung gegenüber 
dem Vorjahr um ein Sechstel erwartet wurde, betrug 
das tatsächliche Aufkommen in den ersten vier Mo- 
naten 931,5 Mill. RM. gegen 716,5 Mill. RM. in der 
entsprechenden Vorjahrszeit; es trat also eine Ver- 
besserung um rund 30% ein, und der Voran- 
schlag der Einnahmen aus der Einkommensteuer er- 
scheint mit 2620 Mill. RM. nicht mehr übermäßig 
hoch, sondern eher zu niedrig. Das Bild der Reichs- 
finanzen hat sich mit dem ]Juliausweis wesentlich 
verbessert. Wenn sich nicht auf der Ausgabenseite 
erhebliche neue Lasten ergeben sollten, ist mit einem 
Überschuß auch für dieses Jahr zu rechnen. 


Steigende Reichseinnahmen 


In: einer Betrachtung; über 
den Pfandbriefumlauf ist 
an dieser Stelle in Nr. 33 
darauf aufmerksam ge- 
macht worden, daß der Pfandbriefmarkt durch das 
Anlagebedürfnis der Sparkassen, Versicherungs- 
gesellschaften und öffentlicher Stellen von der all- 
gemeinen Konjunktur auf dem Kapitalmarkt weit- 
gehend unabhängig ist. Eine soeben vom Statisti- 
schen Reichsamt veröffentlichte Untersuchung über 
das Aktivgeschäft der deutschen Sparkassen im 
Jahre 1926 (Wirtschaft und Statistik, Nr. 15, S. 678) 


Die Spargelder auf dem 
Pfandbriefmarkt 
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bringt dafür die bisher fehlenden statistischen Unter- 
lagen, wenigstens soweit es die Sparkassen betrifft. 
Die Untersuchung zeigt, in welch hohem Grade sich 
mit dem fortschreitenden Wiederaufbau des deut- 
schen Sparkassenwesens auch die normale Anlage- 
politik von Sparkassengelderu wieder durchgesetzt 
hat. Der Anteil der langfristigen Anlagen (Kommu- 
naldarlehen, Hypotheken, Wertpapiere) erhöhte sich 
nämlich bei den deutschen Sparkassen trotz der Stei- 
gerung der Bilanzsummen auf 39,1% gegen 21,3 % 
im Jahre 1925, In diesem Zusammenhang ist die 
Entwicklung des Wertpapierkonlos von besonderem 
Interesse, das fast ausschließlich Pfandbriefe und 
Anleihen umfaßt. Der Wertpapierbestand hat sich 
auf mehr als das zehufache, von 63 Millionen auf 
642,9 Mill. RM, erhöht. Aus nachstehender Gegen- 
überstellung der langfristigen Anlagen in Wert- 
papieren seitens der Sparkassen und der Umlaufs- 
zunahme an Goldpfandbriefen nach der Statistik des 
Berliner Börsenvorstandes geht deutlich hervor, 
welche Bedeutung die Sparkassengelder für den 
Pfandbriefemissionsmarkt haben: 


Anlage von 
Spargeldern in 


Umlaufzunahme an 


(in Mill. RM.) Goldpfandbriefen und 


Wertpapieren Kommunalobligationen 
31.12.25 — 30.6.26 278,1 498.84 
1.7.26 — 31.12.26) 301,8 778.75 


Man wird sich natürlich hüten müssen, direkte Be- 
ziehungen zwischen den beiden Zahlenreihen herzu- 
stellen, weil eine Homogenität zwischen beiden nicht 
besteht. Die Wertpapiere umfassen nicht nur Pfand- 
briefe und die Berliner Börsen-Pfandbrief-Statistik 
erfaßt nicht den gesamten deutschen Pfandbrief- 
umlauf. Immerhin dürfte die Aufstellung die Ent- 
wicklungstendenz im allgemeinen gut und richtig 
beleuchten. Es wäre eine dankbare Aufgabe für das 
Statistische Reichsamt, wenn es weiteres Material 
für die strukturelle Zusammensetzung des deutschen 
Emissionsmarktes beibringen würde. 


Der Freistaat Mecklen- 


Landwirtschaftliche Steuer- burg-Schwerin ist zu 
rückstände und Siedlung einem eigentümlichen 


ey ur EE reegelen 
von Steuerrückständen des mecklenburgischen land- 
wirtschaftlichen Großgrundbesitzes übergegangen. 
Eine Reihe von Steuerzahlern, die mit ihren Steuern 
in Rückstand geblieben sind, haben vom mecklen- 
burgischen Finanzministerium ein Schreiben erhal- 
ten, in dem sie aufgefordert werden, binnen 14 Tagen 
die ihnen gestundeten Steuern zuzüglich von Ver- 
zugszinsen (Reichsbankdiskont + 2%) zu zahlen. 
Diese Aufforderung ist begreiflich; denn im gegen- 
wärtigen Zeitpunkt der Ernte sind die Landwirte 
natürlich am ehesten in der Lage, größere Geld- 
zahlungen zu leisten. Gleichzeitig aber macht das 
Finanzministerium seinen Schuldnern den. Vorschlag, 
an Stelle der Barzahlung die Steuerrückstände und 
evtl, auch noch die Steuern kommender Jahre durch 
Abiretung von Land an den mecklenburgischen Staat 
zu begleichen. Dieses Land soll einigermaßen ver- 
kehrsgünstig liegen, für eine Besiedlung durch 
bäuerliche Siedler geeignet sein und möglichst einen 
Umfang haben, der die Anlage mehrerer benach- 
barter Siedlungen gestattet. Der Landwirt, der auf 
diese Weise seine Steuerschuld für die Vergangenheit 
und evtl. auch noch für die nächsten zwei bis drei 


Nr. 35 
Ke A Erde EEN 


Jahre mit Land begleicht, soll sich verpflichten, mit 
dem Staat einen Pachtvertrag über dieses Land abzu- 
schließen, den nur der Staat mit vierteljährlicher 
Kündigung lösen kann. Auf diese Weise wird die 
Bebauung des Landes so lange gesichert, bis der Staat 
bäuerliche Siedler dafür gefunden hat. Das Land 
wird zum Einheitssteuerwert auf die Steuerschuld 
angerechnet, und der Landwirt hat auf der gleichen 
Wertbasis dem Staat für die Dauer des Pachtvertrag® 
einen Pachtzins von 3% zu zahlen. — Der Landwirt 
muß also entweder seine Ernte rasch realisieret 
oder auf dem freien Markt Teile seines Bodens ZU 
günstigeren Preisen zu verkaufen suchen, als sie ihm 
der Staat auf Grund der Steuerveranlagung bietet- 
Darin liegt eine gewisse Zwangslage und der Land- 
bund für Mecklenburg-Schwerin hat gegen dies An- 
gebot bereits Einspruch erhoben. Wir glauben 
jedoch, daß den vom mecklenburgischen Finanz- 
ministerium eingeschlagenen Weg grundsätzlich zu: 
zustimmen ist, Auch der landwirtschaftliche Groß- 
grundbesitz kann nicht verlangen, daß ihm seine 
Steuerschuld unbegrenzt gestundet wird. Das staat- 
liche Angebot, Land zum Steuerwert zur Begleichung 
der Steuerschuld zu übernehmen, bietet ihm eine ein- 
fache Möglichkeit, sich seiner Schuld zu entledigen- 
Waren die Steuerwerte bei der Veranlagung niedrig 
festgesetzt, so hat das erstens auf die Höhe der 
Steuerschuld Einfluß gehabt; es ist also angemessen; 
bei der Begleichung dieser Schuld von den Steuer- 
werten auszugehen. Zweitens hat der Landwirt da- 
durch, daß er auch die Pacht von den Steuerwerten 
zahlt, von der niedrigen Bemessung der Steuerwerte 
Vorteil. Daß Steuerschulden gerade beim land- 
wirtschaftlichen Besitz zur Zerschlagung größerer 
Komplexe führen, ist eine auch in anderen Ländern 
auftretende Erscheinung (vgl. für England die Unter- 
suchungen von Orwin und Peel, The Tenure of 
Agricultural Land, Cambridge 1925, über die Wir- 
kungen der englischen Erbschaftssteuer). Da Meck- 
lenburg bekanntlich von der Siedlungsaktion des 
Reichs nicht berührt wird, so ist es verständlich, daß 
der mecklenburgische Staat sich auf diese Weise 
einen Landfonds für die Siedlung schafft. Die Vor- 
schläge des mecklenburgischen Finanzministeriums 
verdienten aber auch in anderen Ländern Nach- 
ahmung. Vor allem sollte das Reich die Möglichkeit 
für die Landwirte schaffen, Vermögens- und Erb- 
schaftssteuerrückstände in dieser Weise zu zahlen. 


Aus Wien wird uns ge- 
schrieben: „Die Tiroler 
Wasserkraft A.-G. (Tiwag) 
hat mit der Bayernmer‘® 
A.-G. einen Stromlieferungsvertrag auf vorläufig 
40 Mill. Kwh. (wozu noch 8 Mill. Kwh. durch wider- 
rufbaren Verzicht der Stadt Innsbruck kommen» 
jährlich geschlossen, welche Menge alljährlich inner- 
halb der nächsten zwei bis drei Jahre auf 80 Mill. 
Kwh. erhöht werden soll. Damit ist die erste große 
Stromlieferung von Österreich ins Deutsche Reich 
zustande gekommen. Bisher wurden nur kleinere 
Energieexporte vom städtischen Elektrizitätswers& 
Salzburg und vom Elektrizitätswerk Reutte nach 
Bayern abgegeben. Nach Ausbau der Vorarlberg 
Wasserkräfte, der mit Hilfe von württembergischen 
Kapital durchgeführt wird und wozu noch etwa 
zwei Jahre erforderlich sind, wird die Stromausfuhr 


Oesterreichische Stromaus- 
fuhr ins Deutsche Reich 
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Ins Deutsche Reich wesentlich vergrößert werden 
uch das Rheinisch-Westfälische Elektrizitätsmwerk 
Sen bewirbt sich um Wasserkraftstrom aus West- 
tiroler Flüssen (Oetz, Pill und einer Innstufe) bei 
er Tiroler Landesregierung und bietet Finanzierung 
an. Die Konzession, die sie verlangt, wird ihr aber 
aum zugestanden werden. Vielmehr dürfte die 
iwag im Verein mit der Continentalen Gesellschaft 
ür angewandte Elektrizität die meisten Aussichten 
ür Erlangung der Konzession haben. Aber wahr- 
scheinlich wird auch aus Westtirol ein großer Strom- 
CXport ins Deutsche Reich nach Ausbau der Wasser- 
Taftwerke erfolgen, entweder ins rheinisch-west- 
fälische Industriegebiet oder nach Bayern.“ 


nee. 


Aus Wien wird uns ge- 
Diskontermäßigung schrieben: „Der General- 

in Oesterreich rat der Österreichischen 
> === Nationalbank hat die 
Bankrate mit Wirkung vom 25. August um 12% auf 
04% herabgesetzt. Die Maßnahme wird mit der 
Cingetretenen Beruhigung seit den Juliunruhen be- 
Sründet sowie mit dem Wunsch, der Wirtschaft die 
orteile eines billigeren Geldsatzes möglichst rasch 
ankommen zu lassen. Angesichts der starken Ver- 
Minderung des Wechselbestands — am 23. August 
Soll er nach offiziösen Meldungen nur noch rund 
9 Mill. Schilling gegen 150 Mill, Schilling Ende 
uli betragen haben — und der starken Devisen- 
Zuflüsse der letzten Zeit sei zu erwarten, daß „der 
"Stee Satz auch nach Beginn der zu gewärtigen- 
„en saisongemäßen Steigerung der Ansprüche im 
erbst noch aufrecht zu erhalten sein wird, sofern 
ie Bankleitung nicht etwa durch die Entwicklung 
t Verhältnisse auf den maßgebenden ausländischen 
eldmärkten zu raschen Entschlüssen genötigt wer- 
u u sollte“ Dazu wäre zu bemerken: Die Über- 
Ssung sehr großer Devisenposten seitens der Bank 
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von Frankreich an die großen Pariser Banken hat 
hier zu einer förmlichen Überschwemmung mit fran- 
zösischen Devisenkreditangeboten geführt. Die 
Juliunruhen, die mit einer Stärkung der Regierung 
endigten, haben aber auch das Vertrauen des übri- 
gen Auslands zu Österreich gehoben, so daß gegen- 
wärtig.von England, Amerika und Holland gleich- 
falls Devisendarlehen offeriert werden. Der Satz 
für Dollars auf 1 Monat und. auf 5 Monate ist von 
5% und 6% auf 5 und 5%% heruntergegangen. Ab- 
schlüsse wurden sogar bereits zu 4% gemeldet. 
Langfristige Kredite werden nicht angeboten. Die 
Nationalbank, deren Devisenschatz durch Umwand- 
lung dieser kurzfristigen Darlehen in Schillinge eine 
wesentliche Vermehrung erfuhr, rechnet mit der Be- 
lassung der Devisen der Bank von Frankreich bei 
den Pariser Banken und mit der weiteren Kredit- 
konjunktur als Folge zunehmender Verbilligung der 
internationalen Geldsätze. Sie rechnet ferner mit 
der vorzeitigen Zurückzahlung von 50 Mill. Schilling 
auf die Darlehensschuld des Bundes in Devisen und 
auch auf langfristige Auslandsgelder, da sich die 
wahrscheinliche Gewährung einer zweiten Staats- 
anleihe, deren erste Tranche im kommenden Früh- 
jahr begeben werden dürfte, voraussichtlich schon 
im Herbst in einer größeren Bereitwilligkeit der aus- 
ländischen Finanzkreise auch der österreichischen 
Privatwirtschaft gegenüber äußern dürfte. Ob die 
Nationalbank mit ihren Gedankengängen recht hat, 
wird sich erst erweisen müssen. Führende Finanz- 
kreise sind hier der Ansicht, daß die Herabsetzung 
der Bankrate zumindest verfrüht war, da man 
sich über den Umfang des Herbstbedarfs noch kein 
Bild machen könne und die Verflüssigung des Geld- 
stands ebenso wie die starke Abnahme des Wechsel- 
portefeuilles vorwiegend auf das erwähnte außer- 
ordentliche Angebot von billigen kurzfristigen De- 
visenkrediten zurückzuführen sei." 


t 


Konjunftur-Barometer 


Ke deulsch-französische Handelsvertrag, der jetzt 
ar Bel „unter Dach und Fach gebracht wurde 
erhellt 1557), ist für den Fortgang der Konjunktur von 
e Kier Bedeutung, wenn er auch auf die einzelnen 
ek: riezweige verschieden, zum Teil in entgegengesetzter 
dem ME einwirkt. Seine Vorteile dürften insbesondere 
Ka aschinenbau und der Kleineisenindustrie zugute 
E aen. So erwartet etwa der Solinger Bezirk, der in 
ic, EI. Sommer überhaupt bemerkenswert gut beschäftigt 
Esch: Förderung seines Exports und damit seines 
erde; Igungsgrades. ‚Andere Gewerbezweige wiederum 
Beräuunt die Vergünstigungen, die den Franzosen ein- 
"em x werden multen, unangenehm zu spüren be- 
esten, Zu Die f vanzösische Autoindustrie, deren prominen- 
WH erireter, Citroën, wir im vorigen Heft ‚Nr. 34, 
Chan eine kurze Betrachtung wicdmeten, wird die neuen 
cen, die sich hier bieten, nicht unausgenutzt lassen. 
tt, wird die Textileinfuhr nach Dentschland 
B, ‚werden und die deutsche Textilwirtschaft, 

asıs nicht durchaus die gewünschte Stabilität 
Politik zu größerer Vorsicht und vor allem zu einer 
Fre Ne Preise zwingen, wenn nicht unliebsame 
Deg eg SIE sollen. Auch dürfte der Rationalisie- 
ën Sé zei in der Textilwirtschaft, der, wie schon mehr- 
Sgesprochen, noch bei weitem nicht allgemein 


dure} r 
h . S Rn e e 
geführt ist, durch die französische Konkurrenz einen 


1. Kaufkraftschöpfung bei der Reichsbank 
` Miliouen Reichsmark FE 30.VIL. 
27 


23. VII, 
1927 


br vi ie | piy 


1927 | 1927 1027 3927 192% 


Reichsbanknoten-Umlauf 
BRentenbanknoten-Umlaut 
LC Eeer 


3407 | 8592 3770 | 3928 3383 3437 
932 962 981 1008 949 || 1091 
711 597 568 553 214 843 


1 5050 | 5161 | 5319 | 5480 | 5148 || 5871 || 4955 
2. Kaufkraftschöpfung bei der Bank von lingland 


t 24.VIII]17.VIII]10. VHIJ8.VIIL.|27.VEIIJ] 5.1, | at 
in Mili. Pfund Sterling 1927 | 1927 | 1927 1927 | 1927 | 1927 | 1926 


Banknoten-Umlauf ..... 80,2| 80,6 | 81,2) 821| 817 8395| 87,2 
Staatspapierzeid-Umkauf. || 295,5 | 207.0 | 299.2 | 300.0 | 208.5 || 291.2) 233.9 
Öffentliche Guthaben .... || 17,4 | 17,8 11,8 95 ai 11.5) 120 
Private Guthaben ..... 102,7 | 100,5 | 101,6] 10%8| 103,5} 141,1) 1243 


Zusammen... 495,8 | 495,9 | 493,8 | 495,3 | 493,5 | 527.3 | 517,9 
3. Kaufkraftschöpfung bei den Federal Reserve-Banken 
in Millionen Dollar Pa nen | 8.1. | SCH 


1927 | 1927 | i927 | 1927 | 1927 | 1927 || 1925 

Notem i.m Ee? | 1671 | 1634 | 1668 | 1672 | 1862 || 1813 || 1335 
Gesamtdepositen ..... . . 2354 | 2347 2354 2393 | 2330 2400 | 2357 
Zusaumen..| 4025 | 4011 | A022 | 4065 | 3992 | a221 | 4192 


4. Amerikanischer Großhandelsindex nach Prof. Irving Fisher 
21. VIIL—27. VII. 1927 142,0 


14. VIIL.—20. VIII. 1927 139, 
7, VIIL—13. VIII. 1927 135,1 
31. VIL—6. VIII. 1927 138,7 
24. VLL--30. VII. 1927 139,5 
17. VIL—23. VII. 1927 137.9 
10. VIL—16. VII. 1927 138,5 
3. VIL.—9. VII. 1927 139,3 

2. L— 8 I EP 145,6 

H 159,3 


fa 
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$. Großhandeisindex des Statistischen Reichsamts 
(1918 = 100) Gruppe Grappa 
Gesamt- Industris- Lebens- 
Stichtag Index stoffe i mittel 
24. August 1927.....-- 138,6 133.8 137,7 
17. August 1027. 137,7 133,3 135,9 
10. August 1927 138,0 133.4 137,0 
3. August 1927 137 2 132,9 135,7 
27. Juli 1927 138,0 132,8 138,0 
20. Jul 1927. S 137,7 132,5 137.7 
Januar 1927 (Monatsdurchschnitt) .... 135,9 128,8 140,3 
‚Januar 1028  „ 5 GER 135.8 134.4 122,8 
Januar 1025 s x Sex 143.2 144.3 138,7 
Januar 1924 n 2 äs 140,6 150,5 116,3 


6. Wagenstellung der Reichsbahn 


Zahl der gestellten Wagen |] Arbeltstägl. Wagenstellg; 
SE 1927 | 1028 || 1927 | 1998 

7. VHL—18 VII... 896 015 786106 || 149336 130 851 
31. VIL— 6. VII. ..... | 897808 775508 || 149551 129 251 
24. VIL—30. VIE... 911 405 739 318 | 151 901 131 553 
17 VI.—28, VI. ..... 901 695 780 714 150 283 130 119 
1, Juliwoche 894 630 768526 || 149105 128 421 
1, Juniwoche, 748615° | 762.654 149 329 127 109 
1.Malwoche . 800 053 740 702 148 342 123 632 
1. Aprilwoche . 858 223 713 395 143 037 118 899 
1. Märzwoche .... 835 002 685 658 139 168 114 278 
1. Februarwoche. . 795 706 668 388 132 628 111 3093 
1. Januarwoche. .......»- 721 285 602 028 120 216 100 338 


*) 5 Arbeitstage 


7. Kohlenproduktion des Ruhrbergbaus 


Arbeitatāglich Kohlenförderung | Koksproduktion || Brikettprodukt. 
(in Tonnen zu 1000 ke) 1927 | 1926 1927 | 1926 1927 | 1926 


14. VIIL— 20. VIII. 372220 | 387 068|| 75031 59016 | 10.473 | 11 458 


7. VEIL—13. VIII. 865 760 | 2381 46t || 74599 | 58088 || 10579 | 11521 
340 547 | 366582 || 73866 | 57 760|| 10645 | 11202 
3862 479 | 380558 | 73180 | 57 986 9093 | 11745 
871518 | 375052 || 73778 | 55744|| 111386 | 11110 
872 715 | 366 056 || 72 474 54 242 || 11045 | 11777 
369 151 | 862 845 || 71929 | 5a912|| 11015 | 12871 


10. VIE—16. VIE. 
3. VIL—®. VI ..... 


1. Juntwoche .. 373 140 | 352 856 || 68209 | 52835 | 10300 | 11639 
1.Maiwoche . 365 174| 306 592 || 70 685 53 979 9 644 10 833 
1. Aprilwoche sei 521 | 827 2781| 69520 | 52621] 10920 | 11382 
1. Märzwoche 397 034 | 310893 | 70180 | 57104| 12537 | 12513 
1. 402 761 | 824235 | 74781 | 57073] 13801 | 19412 
1. Januarwoche. .... 414 804 | 815 780 || 80400 | 64493 || 14122 | 18808 
8. Erwerbslosigkeit in Deutschland 
(Zahl der unterstützten Vollerwerbslosen) 
Unterstützt 
nterstütabe 
1925 1026 1927 1927 
548583 | 1485931 | 1745559 
695 654 | 1762305 | 1833987 138164 
693024 | 2020855 | 1827200 
578248 | 2058853 | 1761 108 191 755 
540 708 | 2056807 | 1895 504 
514911 | 2017461 | 14356851 223 202 
488 001 | 1942561 | 1121280 
893000 | 1883 626 984084 | 234279 
321 000 1 784 185 871 453 
274091 | 1742088 743 227 226 021 
234 000 ı 744 530 649 274 
214092 | 1749111 598 331 208 428 
195 582 1 742 667 541 270 
198 087 3 718 861 492 305 181 259 
197320 | 1852616 452 007 
207994 | 1684278 420 364 156 473 
230 691 1 549 408 = 
251 271 1 483 623 == = 
265 566 1 395 000 Eo 
298 871 1339 334 == ai 
863 784 1 308 293 = 
471333 1306 143 = — 
669 130 1369 014 = 
1067031 | 1436 480 — — 


9. Wechsel - Ausstellungen 


Höhe des| Ertrag der Wechsel-| Demn. in Verkehr 
Wechsel- stempelsteuer gebr. Wechselsum- 
stempele | (Mill. RM) | men (Mill. RM.)* 
Juli 1027 ` eeegee 1000 8.73 3728,47 
Juni 1927 . 10/00 8,69 8092,50 
Mai 1927 19/g0 3,65 3658.57 
April 1927 Do 3,37 3373,55 
März 1927 19/00 8,83 8830,40 
Februar 1927 NG 3.17 3166,40 
Januar 1927 L Giel 3,03 | 3028,59 
Dezember 1926 10/ 3,27 3272,82 
Januar 1026 BESCH 3.01 | 8012.05 
Dezember 1925 | SF 8.26 3256,43 
Januar 1925 20/0 | 6,72 3358,51 
ezember 1924 . | 20/00 | 6,59 | 3298.01 
Januar 10924 ... a? 3,85 1924,86 
| 0,5000 | 1,71 | 8423,40 


Monatsdurchschnitt 1913 


. _ * Die Stempelzuschläge für Wechsel mit längerer Laufzeit als drei Monate 
sind bel Errechnung der Wechselsummen außer Betracht geblieben, ebenso die 
Aenınelernäßigung für Exportwechsel, 


Nr. 35 


10. Entwicklung der Löhne 


Lohnsteuer Tarifmäßiger Wochenlohn (in RM.) 
{in Mill. RM.) 1925 1928 1927 


ge- |unge- | ge- |unge- | ge- | unße 
1925 | 1926 | 1927 | lernte | lernte | lernte | lernte | lernte | lern 
Arbeiter Arbeiter 


126,1 | 105,5 | 103.6 | 38,10 28,97 | 45.98 | 38,92 | 46,40 | 34.32 
122,8 | 81.5 | 79.8 | 38.83 20.00 | 4.02 | 83.95 | 46,43 | 3620 
127.0 | 78.6 | 81.4 | 38.79 29.98 | 46,02 | 33.95 | 46.93 | 3407 
126.1 | 79.5 | 91.9 | 40.85 | 30,62 | 46.00 | 38.89 | 47.07 | 36-05 
136,9 | 82.6 | 100.1 | 41,70 | 31,23 | 46.02 | 83,95 | 48.08 | 36.50 
131:9 | 88,8 | 108,4 | 42,48 | 31,80 | 45.93 | 83.92 | 48.17 | 36.15 
119.2 | 93,3 | 114,0 | 43.35 | 32,40 | 45.92 | 33.91 | 49,17 | 30. 


115,0 | 93,1 | — |44,28 | 32,81 | 45,92 | 33,92 | — > 
120.4 | 93.2 | — | 44.84 | 33,12 | 46.37 | 34,20 | — Kä 
Oktober ....... |121,2 | 95.9| — 145,02 | 33,24 | 46,31 | 34,27 | — KS 
November ..... [1181| 97,7| — | 45,96 | 34,00 | 46,31 | 34.38 | — = 


Desember. |1127 | 105.7! 45.98 | 33.02 | 46.36 | 34,44 
Antrieb erhalten. In diesem Zusammenhang sind die 
Finanzierungsverfräge interessant, die jetzt mit einer 
englischen Gruppe zustandegekommen sind. Es handelt 
sich dabei um das Projekt eines Abzahlungsgeschäfts- 
Den Käufern englischer Textilmaschinen werden 75 bis 
80% der Kaufsumme für eine Reihe von Jahren (höch- 
stens fünf) gestundet; diese Restsumme ist in Wechsel 
mit verschieden langer Laufzeit zu zahlen. Einzelheiten 
über das Kreditangebot sind bis jetzt noch nicht bekannt 
geworden, vor allem nicht die Namen der Beteiligten un 
die Höhe der Kredite. Anscheinend handelt es sich um 
ein Projekt, das etwas verspätet zustande kam. Denn 
zweifellos war geplant, die Hochkonjunktur der letzten 
Monate, als die deutsche Textilmaschinenfabriken ihre 
Kunden nur mit längeren Lieferfristen befriedigen konnten, 
bereits mitzunehmen. Für diese deutschen Fabriken, die 
selbst mit Kreditschwierigkeiten zu kämpfen haben. 
geschweige denn große Kredite gewähren können, bedeutet 
das englische Finanzierungsangebot, falls es sich als 
brauchbar erweisen sollte, natürlich eine Schädigung, und 
zwar dann um so mehr, wenn ein Rückgang der Textil- 
konjunktur das Interesse an Betriebserweiterunge® 
mindern und der Stachel zur Rationalisierung nicht scharf 
genug sein sollte. 

Im übrigen ist die Textilmirtschaft noch immer günstig 
beschäftigt und der Mangel an Facharbeitern hat nicht 
nachgelassen. Die gleiche Klage kommt nach wie vor 
aus dem Baugewerbe, das gegenwärtig sehr flott beschäf- 
tigt ist, Die private Wohnungsbautätigkeit hat sich aller- 
dings erheblich einschränken müssen, zahlreiche Projekte 
wurden vorläufig bis zum nächsten Jahr zurückgestellt- 
Der öffentliche Wohnungsbau ist dagegen, wie im vorigen 
Jahr freilich wiederum sehr verspätet in Schwung g€- 
kommen. Lebhaft ist auch die industrielle Bautätigkeit; SO 
werden in Westdeutschland neben Fabrikanlagen (z. B. 
Kokereien) umfangreiche Werksiedlungen geplant, Eine 
derartige Siedlungstätigkeit ist natürlich durchaus pro- 
duktiv, ihre Finanzierung durch Auslandskredite wäre 
eventuell gerechtfertigt. Überhaupt hat die deutsche Kon- 
junkturpolitik bisher den Arbeiterwohnungsbau nicht aus- 
reichend als Mittel der Arbeitsmarktbeeinflussung heran- 
gezogen. 

Die Ermwerbslosenzahlen haben in der Zwischenzeit eine 
weitere Senkung erfahren, allerdings nur in geringem Aus- 
maße. Vom 15. Juli bis zum 15. August ist die Zahl der 
unterstützten Vollerwerbslosen von 492000 Personen auf 
420.000, die der Krisenunterstützten von 181 000 auf 156 000 
gesunken. Eine Teilerklärung für das geringe Tempo, in den! 
jetzt die Besserung des Arbeitsmarktes fortschreitet, bring 
ein Wochenbericht des Pommerschen Landesarbeitsamts, in 
dem mitgeteilt wird, daß „der Beginn der Körnerernte 
infolge von Mangel an geübten Hilfskräften dem Arbeits 
markt keine Entlastung bringen konnte“. Ähnliche 
Meldungen kommen aus fast allen übrigen Landesämtern- 
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Die MWarenmärfte 


Während der letzten Woche hat sich die 
di j Verschlechterung der Erntelage, 
eup reits vorher begonnen hatte, in weiten Teilen Mittel- 
h Pas fortgesetzt. Der Regenreichtum dieses Sommers 
schnitt zugenommen, und soweit reife oder gar ge- 
Ge) tene Frucht auf dem Felde war, muß sie schwer ge- 
ie: haben. Ganz einheitlich war allerdings die Wetter- 
wl Ickiung auch in Deutschland selbst nicht, denn ge- 
i © an einem der schlimmsten Tage blieb z. B. Süd- 
ùschland von Niederschlägen überhaupt verschont, und 
ne ‚ostpreußischen Berichte lauten nicht so un- 
Š an wie die mitteldeutschen. Zweifellos ist aber der 
schie en, der angerichtet ist, ziemlich hoch zu veran- 
SR m wobei allerdings die Frage offen bleiben muß, 
ter. Schluß, den der Markt augenblicklich der Preis- 
Be icklung nach zu ziehen scheint, daß nämlich der 
e Een besonders schwer geschädigt sei, wirklich richtig 
nehn achverständigen Angaben nach möchte man an- 
ern len, daß der weitaus überwiegende Teil der Roggen- 
Bam noch unter besserer Wetterlage geborgen werden 
meist D, während allerdings die Sommerfrucht in den 
hat. u ‚Teilen Deutschlands unter dem Regen gelitten 
Verhä ichtig ist es, daß bisher die Klagen über Auswuchs 
ältnismäßig vereinzelt sind, so daß man also an- 
rei hen kann, daß diese schwerste Schädigung nicht allzu- 
" verbreitet ist. 
de le Getreidemärkte standen völlig unter dem Einfluß 
ER Wetterentwicklung, vor allem natürlich die deut- 
E? die an einzelnen Tagen ganz ungewöhnlich grofe 
arte unge aufwiesen und sich auch um die anders ge- 
Di = Entwicklung der Weltmarktpreise nicht kümmerten. 
letzte zeigten bei Weizen unsicherere Haltung, als in der 
Mi n Woche, weil die Nachrichten aus Kanada wieder 
k “chtlich besser lauteten und von dort Schätzungen 
Setzen" die die Ernte sogar noch beträchtlich höher an- 
it N als die vorjährige. Von Frösten ist in der letzten 
KR Me mehr zu hören, dagegen erhielten sich die 
inigte, iiber Rost, mehr noch allerdings aus den Ver- 
mit Aë Staaten als aus Kanada; man steht ihnen hier 
ist arkem Zweifel gegenüber. Die europäische Kauflust 
& Phältnismäßig groß geblieben, hat sich aber wieder 
Wie völlig auf die nächsten Sichten zurückgezogen. 
Maismarkt hat sich die Lage eine Kleinigkeit 
ns die zweite Hand ist gelegentlich mit Angebot 
"kt. Übrigens gewinnt man aus Nachrichten der 
age den Eindruck, als ob sich die Lage in den 
aaten etwas gebessert hätte. — Die 
Nervosität am Baumwollmarkt 


ist q; 3 
Pr die gleiche geblieben wie schon seit Wochen, und die 


Nach. tben sich weiter ziemlich scharf erhöht. Die 
handen ten aus Amerika lauten ungünstig, und zwar 


der Rü es sich fast ausschließlich um den Schaden, den 
Welche ier angeblich anrichtet. Die Schätzungen, 
Zeigen nieziffer der Bureaubericht vom 8. September 
B Sn wird, bewegen sich jetzt etwa um 13 Millionen 
» d. h. also etwa 3% Million unter der letzten amt- 
um erechnung. Für Texas allein ` gehen die Ziffern 
ich eine Million Ballen auseinander, nämlich 
Bruns A 3% und 4% Millionen. Aus dem letzten Ent- 
ather Es ericht schließt man ferner, daß die Ernte 
noch von Texas später in Gang gekommen sei, als 
ETS kurzem erwartet worden war, was für 
Stärkt. !äden bedenklich ist. Auf der anderen Seite ver- 
Setzum Cé der Eindruck starker spekulativer Durch- 
auc Ši des Baumwollmarktes immer mehr. Jetzt halten 
ist zur Zu "dstaaten mit Angebot völlig zurück; solches 
er nur aus Gewinnmitnahmen zu beobachten. 

Wird üh * eines englischen Fachmannes aus Amerika 
Süden erdies geradezu von einer Panikstimmung im 
Urteil „5esprochen, deren Wirkungen man bei einem 

uber den Markt nicht vernachlässigen darf, 


Bemerkenswerterweise sind die Märkte ägyptischer 
Ware im Augenblick ruhiger, als jene der amerikanischen, 
und es scheint, als ob sich hier die Spekulation etwas 
zurückgezogen hätte. Die Ernteaussichten sind in 
Ägypten ganz gut. — In diesen Tagen finden die 

ersten australischen Wollversteigerungen 
aus der neuen Schur statt. Soweit bisher ein Urteil mög- 
lich, ist die australische Wolle infolge der Trockenheit 
so gut wie durchweg etmas feiner, aber teilweise etmas 
schroächlicher als die vorjährige, und man nimmt an, daß 
auch die Menge geringer sein wird. Die Schätzungen 
der Preise bewegen sich etwa auf der Höhe der jetzt im 
freien Handel erzielbaren, also etwas über denen der Lon- 
doner Juli-Versteigerung. Es wird viel davon abhängen, 
in welchem Maße sich Frankreich und Italien am Ge- 
schäft beteiligen; die Berichte aus beiden-Ländern lauten 
sehr zurückhaltend. — An den 
Montanmärkten 

geschieht augenblicklich das, was der Engländer als 
„marking time“ zu bezeichnen liebt. Besonders an den 
Eisenmärkten hat sich die übliche Sommerpause in diesem 
Jahre sehr stark bemerkbar gemacht, und auch nach 
ihrem Ende ist bisher wenigstens die von manchen Seiten 
erwartete Belebung nicht eingetreten. Am englischen 
Markte ist deshalb von einer Sondergruppe, den schot- 
tischen Roheisenerzeugern, zu einer Art Gewaltmittel ge- 
griffen worden, nämlich zu einer neuen, scharfen Herab- 
setzung der Preise; sie ist zwar zu einem Teil als Be- 
kämpfung festländischen Wettbewerbes gedacht, soll aber 
daneben den Verbrauch anregen. Die Wirkung der Maß- 
nahme wird sich erst in einiger Zeit beurteilen lassen. 
Im übrigen ist das Geschäft am englischen Markte bei 
wenig veränderten Preisen recht still und lediglich ein 
Sondergebiet, der Markt von Fein- und Mittelblechen 
durch einen großen Zufallsauftrag stark befestigt worden. 
Für japanische Rechnung sind in den letzten Wochen 
rund 20.000 t solcher Bleche zu etwa 13% Pfund Sterling 
aus dem Markte genommen worden, was dem größten 
Teil der englischen Werke Beschäftigung bis etwa Jahres- 
ende gibt und dazu geführt hat, daß die Forderungen 
für solche Bleche um etwa 5 sh in die Höhe gesetzt 
werden konnten. Eine ganz leichte Rückwirkung auf die 
Forderungen für manche anderen halbfertigen und 
fertigen Erzeugnisse ließ sich ebenfalls beobachten, je- 
doch waren sie kaum jemals durchzusetzen. — Die fest- 
ländischen Märkte lagen ähnlich Iustlos, jedoch ist das 
Streben der Werke unverkennbar, die Forderungen zu er- 
höhen. In Frankreich z. B. sind sie in der letzten Woche 
um 10—20 Frcs. heraufgesetzt worden, allerdings nur 
für inländische Käufer; für den Weltmarkt betragen die 
Erhöhungen einen Bruchteil davon. Auch die belgischen 
Werke sind ähnlich vorgegangen, jedoch hat sich das bis- 
her nicht in einer Belebung des Geschäfts ausgewirkt. — 
Überhaupt steht der gesamte Weltmarkt noch unter den 
gleichen Einflüssen, die in den letzten Berichten ge- 
schildert wurden, und es ist für Stabeisen kaum mehr 
als 4%/s Pfund zu erzielen. Die deutschen Forderungen 
liegen auch weiter meist erheblich über den Weltmarkt- 
preisen, insbesondere bei den höher verfeinerten Fertig- 
erzeugnissen, wie Feinblechen. Damit ist auch gegeben, 
daß die deutschen Werke noch immer dem Weltmarkt 
sehr geringe Aufmerksamkeit zuwenden, obgleich ver- 
einzelt behauptet wird, daß das Inlandsgeschäft ruhiger 
geworden sei. Früher hätte man auf die Richtigkeit 
dieser Angabe vielleicht aus der Bewegung des Schrott- 
marktes einen Schluß ziehen können, unter den jetzigen 
Verhältnissen aber will dessen Ruhe und leichte Ab- 
schwächung kaum etwas besagen. In den Vereinigten 
Staaten ist die Lage noch immer unverändert ruhig; der 
Beschäftigungsgrad der Werke wird mit 60-65 % der 
Erzeugungsfähigkeit angegeben. Bei Schrott und bei einer 


MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 


1364 
Ware Börse Usance 
Weizen ...... New York ....| greifbar Redwinter ...... 
24 en Mühicasor. ne. September. car era 
= 2 diese ` nl Dezember ........ Bere 
FR ng Berlin ........ greifbar märk. neuer ..... 
Se Ben Lag enee September. ......... Be 
>, EE ag Ee Oktober. Ee EE 
Roggen ...... er Ee greifbar märk. .......... 
e SS on Pasan September ne aee 
Se ef AE EE DIE Ted EE Ee 
Weizenmehl hai Tag en seh ll E, che st 
Roggenmehl sl 5 ara cv een EE 
de, EE New Méek EE STEE EEN 
EE Chicago. s.u. Septembenn ee 
ernten ER un Dezember nn 1... en 
ad Bae. ër ge greifbar arrer N 
ett, oe T greifbar Sommer ........ 
DEE; * an greitbari. ee Ee ee M 
sec EE September. s. Eet 
oo er keet ee Nee 
Zucker ....... New York September eseu eem 
= en FORGO a cher Aurat ree a een A He 
na Magdeburg grelhar EE Ee 
E NEE ze Aha Auer E REES 
ee Bet tech OU, eet EE Ge Fee et 
Lu Dee New York .| greifbar Rio 7 ..ssssssse 
= ei ` vxeel September. veuve ee ra 
WË et Hamburg?) ....! Beptember, ..... BESSER 
ER ee Ger ER eg lt Dezember. SCHEER d 
eng, ae leere London ......- Burma oau lee ds oo 
Schmalz .....| Chicago ......- September eise V . 
Gummi ......| New York ....| greifb. first latex crêpe ... 
m te EL ONAON aalas a Eau erg 28 
= nað Hamburg ....., August........ ah Aë 
SEKR ” Se sale DEZEMDEN be a 
Baumwolle «| New York ....| greifbar middling ...... 8 
2 ir D ege dr AUgust vue ged eas E 
e ..-| Liverpool .....| greifbar middling ....... 
" ep e SE A guae SE d 
” se s essee greifbar £. g. f. Sak.®) Wee 
= geg d | EEN Se Fand ne Hari 
aw Dn ne) greifb. fine m.g Broach’) ` 
» Or Bremen eana e greifb. amerik. middling 
3 FR E Seege IER erg Se 
Stat Kë Dezember ........... SG 
Wellen , dt. "Inlandspreis AJAA vollschürigl!) ..... 
near ae b Buenos Aires D.I. mittel 
ne andre London ....... nächster Termin........ 5 
Bene GC a a hate Manila, nächster Termin.. 
(po leegen al, dd eet dE ellene Ee Sr 
Kupfer ......| New York .| greifbar, elektro ........ 
ei PE ae VH, ee | greifbar standard ...... d 
em ET ee AO | 3 Monate GE SSES 
m ee Me August, eessen e 
om 500 w esent e Dezem DeT anean e aa 
ep On nous Maul 928 RER ed fei 
IDEE Senne New York me nun [Mes rer et, een GE SS 
a anenee) London .......| greifbar standard ....... 
3 Monate standard ...... 
greifbar und 3 Monate ... 
umgeschmolzen ue 
| August ees ee e .ounen 
«| Dezember ......s0c 000. 
Mai 1928an 2.0.0.0 Esch 
Ani Condom reme lee EE, Ee 
Water e DOFEN Co aisir aN August N A LCE 
Pe D Senses Dezember 
E en er 7 Mai 1928 
SIDERELM een. New York sl déi ee ee e 
Eé gt EH London ....... Barsilber!t) greifbar ..... 
D GB E Ou A 2 Monate ss.. 
Pr RE Berlin e knra aa ee 


1) 1 bushel Weizen = 27,22 kg. 
und 0,50 RM. für Säcke. 
Bakellaridia. 


D m. 


14) 8856/1000 Feingehalt, 


1) 1 bushel Roggen oder Mais = = 35,40 kg. A 
HD Terminnotierung von 2 Uhr nm, 

€ g. = machine-ginned (mit Maschinen entkörnt). 
Zentral-Ausschusses der Wollhandeisvereine, Leipzig. 


$) eet, = 50,8 kg. 


Notierung 


cts. je bushel?) 


A KA 
RM. je 1000 kg 

at KA 

KO LA 

AU La 

"H ” 

„ KA 

KA ” 
eis. je bushel?) 
RM. je 1000 kg 

KA kal 


ett. je 16.) 
sh. je cwt. 
RM. je 50 kg’) 
A) A 
KA Ad 
cts. je lb. 
RPE. je VW kg 
sh. je cwt.®) 
cts. je lb. 
eh. je Ib. 
RM. je 100 kg 
ep, je 1b. 
d je Ib. 
” 


Li 


” 


$ et je Ib, 
39 39 
H Mi A 
RM. je 1 kg 
£ je ton 
cts. je REN 
cts. je Ib. 
£ je long ton 
RM. je 100 kg 
cts. je Ib. 
£ je long ton 
zg KA) 
cts. je Ib. 
£ je ton 
RM. je 100 kg 


cts. ie Ib. 
£ je ton 
RM. je 100 kg 


29 33 b 
ets.je oz.1°) fein 
d je oz. 


RM. je R kg fein 


31. 12. 25 | 30. 12. 26| 12. 8. 27 | 19. 8.27 | 26. 8-27 
TPU Aa T 
2081 1531 1513 149 150 
Er Zi Luis, | 1391, | 138% 
D = 146% | 1437, | 142° 
251 265% — = 282 
= — 274 276%, 289. 
= E 2727, | 275 An: 
152% 2344, | 217 224 
=“ "1 930, | 2361, | 249% 
= Er 2297), | 235%, | 247% 
347g 36%, || 3577), 35/ ale 
2375 3317 317/, 317/ 33⁄4 
95 84 120%, | 119/, | 120% 
80%, | 1113, | UO% | 11194 
— = 115%, | 114%, | 115°% 
Be 194 194 193 196% 
> 231 es 245 250 
168%, 181 = ne 207 
= zr 204 210 216 
= = ar =. 2154 
> = 2,65 2,67 2,18 
— — 16.2 16.25/, | 16.178 
Ss as 281 28 28 
= = 15,65 15,50 15,95 
— — 15,50 15,57 e. 
1711) 151 148/ 1315/ 137/8 
Ee 12,56 | 19,51. | . 108 
= = 63 631% PED 
= = 6134 61%, 605/8 
16.0 16.4% | 15.9 15.9 15.6 
= = 12.42 12.40 12,44 
— — 361/3 35%), 34% 
3.977, | 1.634 1.51% 1.514 1.47/a 
_ 330 331%, 317% 
— £ 3353/4 | 33834 | 329% 
20,45 13.05 19,40 20,45 21,95 
= = 18,94 20,05 — 
10,27 6,85 10,40 10,60 11,15 
= — 10,10 10,34 19,97 
17,65 13.95 19,70 19,55 19,45 
= — 18,55 18,65 18,70 
9,30 6.30 9,35 9,50 10,05 
21,44 14.04 21,03 21,52 22,97 
_ = 20,69 20,92 22,42 
9,75 9,50 10,25 10,25 10,25 
5,34 5,06 5,44 5,36 5,36 
295.0 | 31.5.0 | 35.10.0 | 35.15.0 | 37.5.0 
45.17.6 | 47.10.0 | 44.0.0 | 43.10.0 | 43.10.0 
3,30 2.98 2,50 2,50 2,45 
14,12 13.37 13,35 13,25 13,22 
59.13.9 | 56.11.3 | 55.12.6 | 55. 3.9 | 54.126 
_ 57.8.9 || 55.18.9 | 55.11.3 | 54.189 
— 1191], 1141, 1133, 110% 
— — 115), 11414 113%/s 
— — 1165/3 11514 113%/s 
631), 67%, 647), 641, EN 
289.3.9 | 297.16.6 | 296.0.0 | 291.15.0 | 287.10.0 
281.13.6 | 294.10.0 | 287.15.0 | 285.12.6 | 283.12.6 
8,72 7.00 6,40 6,40 6,30 
38.5.7 | 32.15.0 28.5.0 28.0.0 97.11.3 
66%, 60% 513% Bd 50% 
u 571/5 CH 55% 
— — 557/5 5534 547/8 
— — 55% 558), 545/8 
9,25 7.80 6,75 6,75 6,60 
35.8.0. | 28.17.6 | 23.3.9 22.15.0 92.7.6 
HA 41 457); 45 
= _ 41 461/3 45% 
— 472], 46%, dëi 
683], A, 541% 54%, 545), 
31/16 2415/16 SEN 251/3 25% 
gie | 245 | Zë | 25% | 25% 
941 741% 75 6 15% 
= 0,4536 ke. g 


1 lb. 
) long tor = 1018,048 kg. 
Broach = wichtigste ostindische Sorte. 
11) Deutsche Wolle, fabrikgewaschen. 


13) 1 Gallone = 3,084 kg. 


4) einschl. 10,50 RM. VerbrauchseDKäl,, 
L Bak. = fully 

16) Inlands-Verkaufspreis 

18) 1 on, = BA 


e det 


L September 1927 


Be von Fertigerzeugnissen sind neue, mäßige Preisab- 
age zu verzeichnen. 

e Kohlenmärkte zeigen noch weniger Veränderungen 
Fegenüber dem Vormonat als die Eisenmärkte. Es ist 
m letzten Bericht bereits darauf hingewiesen worden, 
gi sich in England nach der Schließung einer Reihe von 
P günstig arbeitenden Gruben und nach den scharfen 

"eisrückgängen der letzten Monate eine gewisse Beruhi- 
pung des Marktes durchzusetzen scheine. Sie war auch 

‚en letzten Wochen zu beobachten, in denen sich die 

„eise kaum mehr geändert haben, während die Nach- 
E Im ganzen zwar sehr gering blieb, aber an ein- 

„en Stellen eine Kleinigkeit besser geworden ist. Das 
Alte an sich günstige Wirkungen auf die festländischen 
sippe märkte haben können, wenn hier nicht die franzö- 
ëmge Einfuhrschtierigkeiten noch immer die Lage be- 
i ers ‚stark beeinflußten. Nicht zum wenigsten ist das 

elgien zu beobachten, dessen Verhandlungen mit 


alle Kreich über Erneuerung der alten Verträge wider 
MT Wartung der belgischen Gruben im letzten Augen- 


günsk zunächst gescheitert sind. Aber als besonders 
zeich E kann man auch die französische Lage nicht be- 
en, wie am besien die anhaltende Drosselung der 
die Förderung erkennen läßt. In Deutschland scheint 
Aug Atwicklung des Absatzes recht verschieden zu sein. 
Scho den Braunkohlenbergbau wirkt der kommende Winter 
hes n deutlich ein, während die Steinkohlen-Bezirke, ins- 
fü ondere der rheinisch-westfälische, von der Nachfrage 
die 7 ausbrand weniger beeinflußt werden. Trotzdem hat 
gl der Feierschichten in den meisten Bezirken aber 
I etmas nachgelassen, nachdem sie allerdings im 
her auf das Dreifache gesprungen war. Nach den bis- 
De. Orliegenden Nachweisen halten sich die Halden- 

#nde etwa auf der Höhe der letzten Vorwochen. — 


nan 
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An den 

Metallmärkten 
brachte die letzte Woche meist ein erneutes Abbröckeln 
der Notierungen bei stillem Geschäft. Die amerikanische 
Kupferstatistik wirkte noch weiter nach, aber vor allem 
unterlag dieses Mal der Siandardmarkt etwas stärkerem 
Verkaufsdrucke. 

Bei Blei erfolgten erneute Glattstellungen, die Stimmung 
wurde ferner dadurch ungünstig beeinflußt, daß die 
amerikanische Trustnotiz in der zweiten Wochenhältfte 
erneut heruntergesetzt wurde, womit sie sich allerdings 
lediglich den Forderungen der Außenseiter anpaßte. Der 


Zuckermarkt 


lag auch weiterhin stil. Nach amerikanischen Berech- 
nungen stellt sich die Welt-Rohrzucker-Ernte der 
Kampagne 1926/27 auf 15,66 Mill. Tonnen (i. V. 16,24). 
Aus Cuba wird berichtet, daß eine Ernte von 5,5 Mill. 
Tonnen zu erreichen gewesen wäre, wenn man nicht auf 
die Aberntung eines Teils des angebauten Rohrs verzichtet 
hätte. Es wird darauf hingewiesen, daß solche Über- 
träge nicht fortgesetzt vorgenommen werden könnten, 
und daß man sich entweder verstärkt mit der Erzeugung 
anderer Genußmittel, wie z. B. Kaffee und Tabak, be- 
schäftigen oder es auf einen scharfen Konkurrenzkampf 
ankommen lassen müsse. Die Verminderung der Zucker- 
ernte kommt darin zum Ausdruck, daß die sichtbaren 
Weltvorräte zur Zeit etwa 100000 Tonnen geringer sind 
als im Vorjahr, obgleich der durchschnittliche Weltzucker- 
verbrauch um etwa 1%, der amerikanische sogar um 
1,49 % niedriger ist. Die New Yorker Firma Nortz schätzt 
die Welternte der Kampagne 1927/28 auf etwa 25,01 Mill. 
Tonnen, was einer Zunahme von knapp 2 Mill. Tonnen 
entsprechen würde. 


Der Gelf- und Kapitalmarft 


Termingeldnachfrage und Wechselverkäufe 
Fa K Geldmarkt bewahrte bis kurz vor dem Ultimo 
isherige relative Flüssigkeit. Auch die Einzahlung 
des R Mill. RM. Industriebelastungszinsen auf das Konto 
de °Parationsagenten ist störungslos überstanden wor- 
am o "enigstens gilt das für tägliches Geld, das noch 
Mack August mit 4 bis 6% erhältlich war. Die übrigen 
Vorbe $ebiete standen bereits unter dem Druck der Ultimo- 
au tung. Monatsgeld war stark verlangt, aber nur 
Sat ‚usweise zu 8%, in der Regel zu 8% bis 8% %, 
i ich, Der Geldbeschaffungsdrang äußerte sich auch 
S rauf von Warenmechseln, die im Markte nicht 
Ind nier 6 %, sondern teilweise nur erheblich darüber, 
Ziemie T bis zu 6° 95 angebracht werden konnten. 
Notiem, Sroßes Angebot bestand an Privatdiskonten. Die 
Und des wurde am 23. August auf Si, % heraufgesetzt, 
Weitere “u diesem Satze — in der Erwartung, daß eine 
Er. 
nah mer noch beträchtliche Verkaufswünsche vorlagen, 
Beblich te Golddiskontbank ansehnliche Beträge auf, an- 


Würde m ganzen 100 Mill. RM. Der Reportgeldsatz 
Die WT der alten Höhe von 8% bis 9% belassen. 


g setzungswünsche sind also nicht durchgedrun- 

Becke niziell wurde Reportgeld wieder etwas billiger 

Bente Wei angeblich von solchen Stellen, die ihre Kontin- 
i 


den Hauptgeldgebern voll in Anspruch genom- 


Men h 
a A a 2 

Barlin, tten, ohne sie selber ausnützen zu können. 

Vaid 

bp diskont, 

"© Biebt 22 VIII. 23. VIO. 24. VIII. 25. emt 26. VII, 27. VII. 
nanasi: "Ein Ciu Eie E Aia EI 

r d d —84 84 8—8 8—8 

Pankart, - 0—6% än oem Wa oct ba" 


5 6 [273 5 5 
SI ANTENNEN DIE OR 


a Erhöhung bis auf den Banksatz eintreten werde . 


Verringerter Geldumlauf 

Man macht sich allgemein darauf gefaßt, daß Ultimo 
August (Zweimonatsbilanzstichtag) wieder stärkere Wech- 
sel-Einreichungen oder Lombardierungen bei der Reichs- 
bank erfolgen werden, nachdem noch in der dritten 
Augustwoche die Entlastung erhebliche Fortschritte ge- 
macht hatte, also nicht wie am 23. Juni ein Teil der 
Ultimoansprüche schon vorsorglich befriedigt worden 
war. Vor einem Monat hatten bekanntlich — entgegen 
aller sonstigen Übung — die Banken bereits in der drit- 
ten Woche 52 Mill, RM. Wechsel eingereicht, freilich auf 
der anderen Seite 91 Mill. Lombarddarlehen abgewickelt, 
so daß immer noch eine Gesamtabnahme der Ausleihungen 
von 39 Mill. RM. verblieb. Am 23. August dagegen sind 
weitere 101 Mill. RM. Wechsel zurückgeflossen und außer- 
dem noch 21 Mill. Lombards getilgt worden, so daß die 
Gesamtausleihungen um 23 Mill. RM. zurückgingen, Der 
Wechselbestand ist infolgedessen — bei gleich hohen 
Lombards — mit 2093 Mill. um beinahe 200 Mill. RM. 
niedriger als einen Monat zuvor. Auf der anderen Seite 
sind Gold- und Deckungsdevisen um genau 100 Mill. RM. 
höher, und demgemäß der gesamte Geldumlauf trotz der 
starken Ermäßigung der Ausleihungen mit 5050 Mill, RM. 
nur um rund 100 Mill. niedriger, sofern man Reichsbank- 
noten, Reichsbankscheine und Giroguthaben addiert. 
Freilich entfiel diese Reduktion vollständig auf die Giro- 
guthaben, die 711 gegen 814 Mill. betrugen, während der 
Notenumlauf mit 4339 Mill. RM. annähernd gleich ge- 
blieben ist. 

Schwankender Dollarkurs 

Genau ist die Devisenbewegung bei der Reichsbank 
nicht zu verfolgen. Es fiel auf, daß in der dritten August- 
woche kein weiterer Zugang der sichtbaren Deckungs- 
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bestände, im Gegenteil eine kleine Abnahme um 0,65 Mill. 
RM. zu verzeichnen war, obwohl kurz vor dem Ausweis- 
termin eine starke Senkung der Devisenkurse eingetreten 
war; am 23. August fiel der Kurs für Auszahlung New 
York auf 4,2005 und am 24, sogar auf 4,1990. Die Reichs- 
bank nimmt bekanntlich in der Regel immer noch nicht 
am Markte auf, sondern überläßt ihn im wesentlichen 
sich selbst und erwirbt nur vereinzelt Valutaerlöse von 
den Hereinnehmern kurz- oder langfristiger Auslands- 
kredite. Indes scheint unter den unsichtbaren Devisen- 
beständen der Reichsbank in der dritten Augustwoche 
immerhin ein kleiner Zugang erfolgt zu sein, zwar nicht 
auf dem Konto „Sonstige Aktiven“, das nach Abzug der 
darauf verbuchten Rentenbankscheine um 3 Mill. RM. 
abnahm, sondern auf dem Konto Wechsel und Schecks, 
auf dem sich der Bestand an Auslandsmwechseln ein wenig 
erhöht haben dürfte. Bald danach ist am Markte eine 
Wiedererhöhung des Dollarkurses erfolgt, und zwar ziem- 
lich sprunghaft von 4,200 auf 4,2055 am 26. August, auf 
4,2045, dann wieder 4,2035 am 27. August, wie man sagt, 
infolge des Ablaufs ausländischer Saisonkredite und in- 
folge des Bestrebens, kurzfristige Devisenanleihen abzu- 
wickeln. Bereits kleine Transaktionen dieser Art üben 
einen spürbaren Einfluß auf dem Devisenmarkt aus; 
auch die vorangegangene Senkung scheint auf eine ver- 
hältnismäßig geringfügige Vermehrung des Devisen- 
angebots zurückzuführen zu sein. Das Angebot kurzfristigen 
Auslandsgeldes ist anhaltend hoch, bei weichenden 
Sätzen. Freilich kostet die Kurssicherung im Devisen- 
reportgeschäft, nachdem sich der Dollarkurs allmählich 
beträchtlich vom oberen Goldpunkt entfernt hat und 
folglich die Gefahr der Wiedererhöhung stärker zu kal- 
kulieren ist, rund 2% %, die der nicht spekulierende 
Hereinnehmer den Auslandszinsen zurechnen muß. 
Käufe des Reparationsagenten scheinen im Augenblick nur 
eine untergeordnete Rolle zu spielen. Auf dem Markt 
selbst wirken sie sich überhaupt nicht aus, da der Agent 
sie bei der Reichsbank erwirbt. 
Berlin: (Mittelkurs) 
22. VIII. 23. VIII. 24. VIII, 25. VIII, 26. VIII. 27. VIII. 
New York ... 4,201 4.2005 4.199 4.200 4.235 -a 
London ..... 20,426 20.425 20,415 20,421 20,438 — 
Ungenügende Kapitalversorgung 
Die Lage auf dem Geldmarkt ist im ganzen immer 
noch unbefriedigend, Zwar ist die saisonmäßige August- 
entlastung nicht ausgeblieben, außerdem haben die her- 
eingenommenen Auslandsanleihen ihre Wirkung ausgeübt. 
Aber das Zinsniveau bleibt doch andauernd hoch und 
nicht unbeträchtlich über Auslandsniveau. In der näch- 
sten Zeit werden zunächst die saisonmäßigen Ansprüche 
eine durchgreifende Entspannung verhindern, Sie 
pflegen sich weniger im September als vor allem im 
Oktober und November durchzusetzen, und im Dezember 
und Januar ist der Höhepunkt der Geldmarktansprüche 


erreicht. Andererseits ist eine weitere Verschär fung 
größeren Stils so lange nicht zu befürchten, als die ” Lë 
bindung zum Ausland ungehemmt ist und Deutsch =; 
auf diese Weise die Vorteile der reichlicheren Kapitalver 
sorgung in anderen Ländern mitgenießen kann. 

Unbefriedigend ist in erster Linie noch die Lag 
Kapitalmarkt, wa trotz des Kapitalzuflusses aus í $ 
Ausland die Funktionsfähigkeit noch in keiner Weis 
miederhergestellt ist. Inländische Anleiheemissionet 
unterbleiben noch so gut wie ganz, Der H ypotheken- 
markt ist still; soweit Realkreditinstitute Beleihunß@ 
vornehmen können, verlangen sie jetzt dafür 94 % OI 
mehr unter Einrechnung aller Nebenkosten, also eine 
Satz, der 2% höher ist als zu Beginn des Jahres. Da 
wird vielfach dem Darlehnsnehmer, besonders bei g" 
ren Beleihungen, kein bares Geld ausgehändigt, sonder"! 
Pfandbriefe selbst zu einem entsprechend vorteilhafterel 
Kurse; der Kreditnehmer lombardiert sie dann zuna 
bei seiner Bank und spricht dabei die Bitte aus, die her“ 
eingenommenen Pfandbriefe sobald als möglich im krett, 
der übrigen Kundschaft zu verteilen — ein Geschäft, au 
das sich viele Banken mit Rücksicht auf Kundenwerbi!" 
und Kundenerhaltung einlassen. Darin liegt natürlich e! s 
nicht geringe Gefahr für die Kursentwicklung der Pfa e 
briefe an der Börse. Der Pfandbriefabsatz ist meiste! 
spärlich. Einzelne Institute sind einigermaßen befriedis" 
bei anderen stockt der Verkauf noch völlig. ÜberhauP 
scheint sich die heimische Kapitalbildung in den letzte 
Monaten etwas verlangsamt zu haben, wie man aus d 
mäßigen Spareinlagenzuwachs schließen muß, der im Juw 
52,9, im Juli 60 Mill. RM. in Preußen betrug gegen 6% 
bzw. 64,9 Mill. in denselben Monaten des vergangene! 
Jahres. Weitgehende Schlüsse für die Fortentwicklung 
kann man aber daraus nicht ziehen, weil die beid® 
Monate regelmäßig eine besonders geringe Spareinlag® 
vermehrung zu bringen pflegen. 
Hohe nichtdeutsche Ansprüche auf dem internationaler 

Kapitalmarkt 

An dem Hochbetrieb im Emissionsgeschäft, der augen” 
blicklich in den Vereinigten Staaten herrscht, wo Z- 
Australien, Japan, Columbien, Chile und Brasilien und ; 3 
Konversionszwecken angeblich auch Frankreich riesis” 
Beträge entweder schon aufgenommen haben oder autzi 
nehmen im Begriffe sind, ist Deutschland kaum peteilig™ 
Es schwebt zwar eine Reihe von Projekten, aber perte 5 
wurde in der letzten Woche keines, während noch si 
Juli Deutschland in den Vereinigten Staaten mehr pE 
zwei Drittel der überhaupt aufgelegten Anleihen bear 
sprucht hatte, nämlich 64 von 91 Mill. Dollar. e 
Schweden wurde die zweite Hälfte von 6 Mill. GM. ker, 
Sammelanleihe Bayerischer Hypothekenbanken ke 
bestem Erfolge aufgelegt, Die erste Hälfte war in Hollan 
untergebracht worden. 


e am 


zu 


Die KEffeften-Börfe 


Berliner Börse 


Starker Kursrückschlag 

Die Abschwächung an den Effektenmärkten hat sich 
weiter fortgesetzt und am Dienstag der vergangenen 
Woche kam es zu einem starken Kurseinbruch. Die Er- 
örterungen über die erhebliche Vergrößerung der kurz- 
fristigen Auslandskredite, über die wir an anderer Stelle 
berichten, machten die Börse kopfscheu und führten zum 
Zusammenbruch des recht hoch getürmten Kursgebäudes. 
Die eigentlichen Ursachen des Rückschlags behandeln wir 
weiter vorn in der Rubrik „Probleme der Woche“. Zeit- 
weilig kam es zu einer leichten Erholung, wobei man auch 
größere Käufe für ausländische Rechnung beobachten 


e 


wollte. Gegen Wochenschluß konnte man auch Deckung® i 
käufe wahrnehmen, zum Teil sogar durch Firmen, die D 
der Baisse-Partei führend sind. Zu Beginn der neu, 
Woche erfolgte indessen ein weiterer Rückschlag. pi 
Depositenkassen-Kundschaft der Banken beteiligte sie 
gut wie gar nicht am Geschäft und die Umsätze wa 
sehr gering. E. 
Neben den Erörterungen iber die Stellung der Reich à 
bank zu dem raschen Anwachsen der kurzfristigen p 
landskredite spielten Gerüchte über eine Einschränkw® 
des Wechselkredits der Reichsbank eine Rolle. Die 24 
sache dieser Gerüchte scheint ein Einzelfall zu seit; Sar 
schon vor einiger Zeit einmal. Eine Firma hat offenb& 
ihren Normalkredit — der Kredit jeder Firma W 


h s0 
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sekanntlich bei der Reichsbank individuell bemessen — 
>erschritten, und als die Reichsbank sich zu weiteren 
Skontierungen nicht geneigt zeigte, versucht, ihre 
h echsel auf einem Umweg bei der Reichsbank unterzu- 
ngen, Dem ist die Reichsbank entgegengetreten. 
"gendwelche allgemeine Verfügungen zur Einschränkung 
er Wechselkredite hat die Reichsbank nicht erlassen, auch 
et die Bemessung des individuellen Kredits der einzel- 
n Firmen stärker in Berlin zentralisiert als das bisher 
= Fall war. Anscheinend war diese Angelegenheit 
u wie die Frage der kurzfristigen Auslandskredite 
lich der äußere Anlaß zu dem Umschwung, dessen wirk- 
ga Gründe in der inneren Situation der Börse zu suchen 
e Im allgemeinen unterlagen die meisten Papiere ziemlich 
eichmäßig dem Kursdruck, ohne daß im einzelnen ein 
Ssonderer Grund für die Abschwächung maßgebend 
esen wäre. Eine Ausnahme machten nur wenige 
Pezialwerte. So wollte man an der Börse wissen, daß 
te starken Abgaben, die in den Aktien der 


k I. G. Farbenindustrie A.-G. 

sep senommen wurden, auf Vorverkäufe zurückzuführen 

mëi die angeblich im Hinblick auf eine bevorstehende 
a Pitalserhöhung erfolgten. Das erscheint jedoch nach 
! ganzen Sachlage sehr unglaubwürdig. Später kam es 

ein eckungen, als die Meldung der „Morning-Post“ über 

Ale europäischen Chemie-Trust bekannt wurde. — Die 
Chwächung, die die Aktien der 

Si Kokswerke und Chemische Fabriken A.-G. 

ein ten, begründete man damit, daß die Aussichten für 
€ Wiederaufnahme der Dividendenzahlungen doch nicht 

Mas Zeg seien, wie man in manchen Kreisen annehme. 

ge steht jetzt jedenfalls dieser Frage viel skeptischer 
Senüber als noch vor einigen Wochen. — Eine Ausnahme 
der Gesamttendenz machten 


di Elektrizitätswerte, 

© recht fest lagen. Gesucht waren u. a. die Aktien der 
S !schaft für elektrische Unternehmungen, in denen 
si Beblich wieder umfangreiche Auslandskäufe erfolgt 
rn an brachte diese Käufe mit der belgischen Löwen- 
beri -Gruppe in Verbindung, doch wurde erst vor kurzem 
ù ichtet, daß die Löwensteinschen Pläne gescheitert seien 
Wie die Gruppe längst nicht mehr die Bedeutung habe 

' früher, — Auffällig war die feste Haltung der 


Die N Schultheiß-Aktien 
ec ächfrage hing offenbar mit umfangreichen Positions- 
Bast? zusammen. Es verlautete auch, daß eine Er- 
tanchi der Dividende auf 18% bevorstehe. Schließlich 
beah, ten ‚wieder die alten Gerüchte über eine angeblich 
Ka Chtigte Kapitalserhöhung auf. Aus Verwaltungs- 
ai wurden alle diese Gerüchte allerdings dementiert. 
Dir WE den Dementis unterstrichen wird, daß der leitende 
Zeg or des Unternehmens gegenwärtig auf Reisen sei, 
Herkst das allerdings kein Beweis dafür, daß nicht im 
nomm vielleicht doch eine Kapitaltransaktion vorge- 
cin n en werden könnte. Am Kassa-Markt gelangte 
& Bee Papier zur ersten Notiz: die Aktien der Dr. Selle 
duet, A.-G., eines Unternehmens der graphischen In- 
Zeg Der erste Kurs stellte sich auf 150% bei starker 
trat m ung. In den ersten Tagen nach der Einführung 
ist eg ‚erhebliche Kurssteigerung ein. Emissionshaus 
en Mitteldeutsche Creditbank. — Am Rentenmarkt 


en von der 


d 


wied 6.%/,igen Reichsanleihe von 1927 

Reicha nebliche Beträge an den Markt, die von der 

ok und den anderen interessierten Stellen auf- 

scha ten werden mußten. Die Wirkung der Zinsfuß- 

tuna U entspricht offenbar nicht den gehegten Erwar- 
"N, denn es scheinen frühere Sperrstücke in großem 


mf 

auf BS SÉ Verkauf zu gelangen. Der Kurs von 87%%, 

ist, ER 
konnte indessen weiter gehalten werden. 
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Hamburger Börse 
(Von unserm Korrespondenten) 


Die Geschäftsbelebung infolge einer regeren Beteili- 
gung des Publikums, die in der ersten Augusthälfte schon 
festgestellt werden konnte, ist nicht von langer Dauer ge- 
wesen. Wie an der Berliner und Frankfurter Börse 
dämpfte auch in Hamburg nach dem Medio die Befürch- 
tung einer neuen Einschränkung der Termingelder die all- 
gemeine Stimmung, so daß die aufgelaufenen Kursgewinne 
vielfach sichergestellt wurden. 

Der rückläufigen Beregung, die bei dem Fehlen neuer 
Käuferschichten einsetzte, konnten sich die Spezialwerte 
des Hamburger Marktes um so weniger entziehen, als die 
für diese Papiere gebotenen Anregungen nicht den Er- 
wartungen entsprachen. Eine Enttäuschung bot der 


Markt der Schiffahrtsaktien. 

Hier schritt die Spekulation, die auf Grund der Freigabe- 
hoffnungen mit Vorkäufen vorangegangen war, wieder zu 
Abgaben, da die amerikanische Meldung, daß die deutsche 
Interessenvertretung mit der Zurückhaltung von 40%' des 
beschlagnahmten Eigentums einverstanden sei, in Abrede 
gestellt wurde. Verstärkt wurde das Angebot durch die 
Verstimmung über die Fortdauer der Ratenkämpfe und 
die schwachen Aussichten auf Einigungsverhandlungen. 
Dem Aktienangebot stand nur eine ganz unzulängliche 
Nachfrage gegenüber. Im Gegensatz zu der schwachen 
Haltung der führenden Schiffahrtspapiere zeigte sich etwas 
Neigung zu Anlagekäufen für die Aktien der Flensburger 
Reedereien und besonders der Oldenburg-Portugiesischen 
Dampfschiffs-Reederei, die demnächst wieder ihren direk- 
ten Verkehr nach den Marokko-Häfen aufnehmen kann. 

Die Umsätze in den Aktien der Schiffbau-Unterneh- 
mungen waren gering. Die Nachrichten über die fort- 
schreitenden Zusammenschlußbestrebungen wirkten nicht 
auf die Kursgestaltung der beteiligten Werftaktien zurück. 
Andererseits sind die Ansichten über die Konjunktur in 
der Werftindustrie so geteilt, daß für einen lebhafteren 
Aktienhandel wenig Anregung geboten wird. Etwas Nach- 
frage trat für die Aktien der Howald-Werke A.-G., Kiel, 
der Schiffbau A.-G., Koch, Lübeck, und der Schiffswerft 
Nüscke & Co., Stettin, hervor, doch hielten sich die Um- 
sätze und Kursveränderungen in engsten Grenzen. 


Auf dem Markte der 


lokalen Industrie-Papiere 
zeichneten sich die Aktien der Schmerindustrieunterneh- 
mungen durch eine recht feste Haltung aus. Gefragt 
waren besonders Gutmann-Maschinenfabrik, Dolberg, 
Hollersche Carlshütte, Hochofenwerk Lübeck und Triton 
A.-G. Auch für die Aktien der Harburger und Altonaer 
Brauereien bestand Interesse. Bevorzugt waren Bavaria- 
Brauerei auf die Nachricht von der -Angliederung der 
Flensburger Brauerei A.-G. Angeboten waren Oel-Fabri- 
ken Thörl & Schink A.-G., sowie die Lederfabriken 
Stade & Wiemann, die Aktien der Karstadt A.-G. und 


12. VITI. 16. VIII. 19, VIII. 22. VIII. 24. VIII. 26. VIII. 
50 154,50 152.— 149.— 150,50 


Hamburg-Amer.-Linie 158,75 157, 52 
Hamburg-Süd ....... 233,50 FR UNE 228, — 226,— 222, — 223,50 
Norddeutscher Lloyd . 159,— 158,— 155,50 152,50 149,50 151,— 
Deutsche Dampfschif- 
fahrtsges, „Hansa“ .. 230.— 235,— 228,— 229, — 222, — On 
Vereinigte Elbeschiff. . no Tu — 7.— 71,50 71,50 71,50 
Vereinsbank ......... 15950 Lët 150,25 152.50. 1568,— 156, 
Westholsteinsche Bank 17. — al 170A And 1755 174, — 
Lübecker Commerzbk. 140,— 140,— 140, 140, 140, 140, 
Hamburger Hochbahn B 87,50 86,25 88,— 85,50 85,50 
Lübeck-Büchen ...... 108, — 109,25 109,— 109,— 106, 108,— 
Bill-Brauerei .,....... 295, — 295,— 295,— 295, — 295,— 295, — 
Elbschloß-Brauerei ... 160,— 155.— 180,— 156,— 155,— 155,— 
Holstein-Brauerei .... 224— 225 — 224 — 222, — 218, — 213,— 
Asbest-Calmon ....... 50,50 50, — 50, — 50, — 50, — 50,— 
Nagel & Kaemp ...... 135,.— 198. 135, — 135,— 135,— 135, — 
Hamb. Elektrizitätsw. 166,25 a = 167,— 165, 163,50 165,.— 
Guano-Werke A.-G. .. 112,— 113,— 112,— 111,50 109— ` Lü 
{ Schlinck & Co. ....... 91,— 9, — 02, — 91,50 91,50 92, — 
E EE, Ge 2.40, — 142,— 142,— 142,— 142,— 142, — 
Bibundi-Pflanz.-A.-G. . Kl 70,— 88, — On 68,— 68,— 
Deutsche Togogenellch. 900,— 900 2 875,—  875—  850.— 860,— 
- Deutsche Kautsch. A.G.- 135— .135,— 130,— 130,— 127,— ` Lët 
‘u Westafrik. Viktoria ... 186,— Aler ab Sue 181,— 184,— 
‚ler Dekage Tro. nia oa 10 104,— 107.— 1068.— 106.— 106— 
ze Jaluit-Gesellschaft ..... 17.  175.— 15—- 15—- 190-—- 170— 
t Deutsche Handels- 
© Plant. der Südsee... 165.— 160, —  160.— 160,— 155, —  155,— 
- ` Consolidated Diamond NEE A 18,25 18,25 18,25 18,25 
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der Harburger Phoenix-Werke. Von Verkehrsunterneh- 
mungen waren die Aktien der Privat-Bahnen in Schleswig- 
Holstein gefragt. — Der Handel in 
Kolonialpapieren und Plantagenwerten 

hatte unter den Auslegungen zu leiden, denen das Kriegs- 
schäden-Schlufgesetz unterzogen wurde. Der Besitz an 
Anteilen der ehemaligen deutschen Kolonial- und Plan- 
tagengesellschaften konnte bei der Unsicherheit über die 
endgültige Gestaltung des Gesetzes bei einigen Papieren 
nur zu ermäßigten Kursen entäußert werden. Nach Unter- 
bringung des Materials, gewann die Ansicht Oberhand, 


Nr. 35 


daß Dr. Köhler bei seinen Abfindungssätzen die fiska- 
lischen Gesichtspunkte allzusehr in den Vordergrund gê- 
stellt habe und sich schließlich doch zu einer ange 
messenen Entschädigung bereit finden werde, der Markt 
gewann also wieder ein freundlicheres Aussehen. f 

Von den festverzinslichen Papieren waren ebenso WI 
Staatsanleihen auch die Provinz-Anleihen und die Pfand- 
briefe der Hamburger Hypothekenbank vorwiegend ange 
boten. Auch für die hier notierten fremden Staatsanleihen 
besondens Argentinische, Mexikanische und Türkische 
Werte, überwog das Angebot. 


Mietjfchafts-Literatur 


Grundriß der Betriebswirtschaftslehre. Band 2: Die 
Betriebsvermwaltung (Sammelband). Leipzig 1927. 
G. A. Gloeckner Verlagsbuchhandlung. VIII u. 
460 S. — Preis 24 RM. 


Für das sechzehnbändige Gesamtwerk zeichnen Mahl- 
berg, Schmalenbach, Schmidt und Walb als Herausgeber. 
Der hier zu besprechende zweite Band vereinigt die 
folgenden Beiträge und Mitarbeiter: 

Mahlberg: Der Betriebsbegriff und das System der 
Betriebswirtschaftslehre; 

Schmidt: Die Unternehmung im Rahmen der Wirtschaft; 

Palyi: Das Problem der Unternehmungsform; 

Wiedenfeld: Die Wirtschaft der öffentlichen Hand; 

Hirsch: Abriß der Standortslehre; 


a Konjunkturbeobachtung und Konjunktur- 
politik; 
Tschierschky: Die Verwaltung wirtschaftlicher Ver- 
bände; 


Heubner: Betriebswirtschaft und Berufsvertretung; 
Mahlberg: Die Statistik im Betrieb; 

Gieseke: Der Betriebsrat; 

Birkenfeld: Registraturwesen; 

Diedrichs: Büromaschinen. 

Die interessante Mahlbergsche Arbeit, die diesen Band 
einleitet, dient in erster Linie der theoretischen Erkenntnis 
und der allgemeinen Grenzziehung. Dabei ist es un- 
erheblich, ob man ihm in allen Folgerungen und Anschau- 
ungen beipflichten kann (z. B. „Unternehmen heißt Speku- 
lieren“, auf Seite 20 in Sperrdruck); vergleicht man aber 
diese der ee runs einer Wissenschaft dienende 
Arbeit mit dem Meinungsstreit über die Existenzberechti- 

ung dieser Wissenschaft überhaupt vor nur knapp 
ünfzehn Jahren (in der Front der Gegner stand z. B, kein 
Geringerer als Lujo Brentano, vgl. Bankarchiv vom 
1. 10. 1912), dann wird der große Schritt klar, den die 
Betriebswirtschaftslehre getan hat und den sie sich 
anschickt, wieder zu tun mit diesem Gesamtwerk. 

Auch die geistreiche Arbeit von Schmidt dient dem 
leichen Zweck, dem Nacl\weis des Standes der heutigen 
‚rkenntnis in betriebswirtschaftlichen Dingen und der 
Abgrenzung gegen Nachbardisziplinen. Daß er hierbei 
die Gesetze, die Carl Menger entwickelt hat, zu Erkenntnis- 
hilfen privatwirtschaftlicher Forschung macht, ist nach 
der Ableitung des Schmalenbachschen „Kalkulations- 
wertes", als „einem sehr nahen Nachbarn des Grenznutzens 
der österreichischen Schule“ nicht mehr neu. Es wird so 
nur bekanntes Licht auf die kostenmäßigen und rationalen 
Überlegungen privater Unternehmungstätigkeit gelenkt. 
Schmidts Projektion seiner Deduktionen auf wirtschaft- 
liche Einzelfragen finden sich in seinen bekannten Arbeiten, 
von welchen hier nur die „Organische Bilanz“ genannt sei. 

Das Essay von Palyi über das Problem der Unter- 
nehmungsform ist, trotz seiner Disposition nur nach der 
rechtlichen und wirtschaftlichen Seite, ein ganz ausgezeich- 
neter Beitrag zur Wirtschaftssoziologie. Es werden nicht 
etwa hier die Formen abgehandelt, wie sie in der Reihen- 
folge des HGB. aufgeführt werden, Palyi zeigt vielmehr 
die großen Prinzipien in diesen Formen auf, ihre Zu- 
sammenhänge mit Rentabilitätsfragen, ihre Inhalte, in 
denen sich demokratische und autokratische und olig- 
archische Tendenzen überschneiden. Er greift in weitem 
Maße auf englisch-amerikanische Literatur zurück und 
weiß über Einzelbeziehungen (z. B. partnership) Inter- 
essantes zu sagen, 


Eine ähnliche, wenn auch nicht so SE EL wirt- 
schaftssoziologische Note hat die Abhandlung Wiedenfeld8: 
Nach einem Bericht über die „Tatsachen“ in Deutschland: 
Frankreich, England und Amerika spricht er von, de® 
treibenden Kräften in der Wirtschaft der öffentlichen 
Hand (finanzielle, städtische, staatliche, monopolistisch® 
u.a. Momente), um dann in einem Abschnitt „Hemmungen, 
— bezeichnenderweise — die Beamten zu nennen; er kom 
aber zu der berechtigten Mahnung zur Vorsicht, „den M 
der Privatwirtschaft tätigen Personen schlankweg die Gabe 
der besseren Voraussicht und höheren Leistungsfähigke! 
zuzuschreiben“ (Seite 159). 

Der Abriß der Standortslehre von Hirsch stellt noch 
mehr, als es Alfred Weber in seiner „Reinen Theorie des 
Standortes“ oder in seiner „Industriellen Standortslehre 
tut, das betriebswirtschaftlich ausschlaggebende Kosten- 
moment in den Vordergrund. Obwohl seine Kategorie 
und seine theoretischen Formulierungen sehr stark au 
Weber zurückgehen, bedeutet seine Auswertung amerika“ 
nischer Untersuchungen und seine auf älteren eigenen 
Arbeiten ruhende „Standortslehre des Handels“ eine frucht- 
bare Weiterführung dieser Diskussion. Es liegt aber nahe 
zu fragen, warum Hirsch die gleichen Überlegungen, Se 
er in bezug auf die räumliche Gruppierung von Unter- 
nehmungen im Rahmen der Gesamtwirtschaft nicht auch 
mit Bezug auf die räumlichen Anordnungen innerha 
einer Unternehmung anstellt. Während seine Fragestellung 
(die Alfred Webers natürlich auch) die Unternehmung 
sozusagen im Rahmen der Volkswirtschaft als Punkt aut; 
faßt, der aus Kostengründen hierhin oder dorthin verleg! 
wird, handelt es sich bei der anderen Auffassung um den 
Raum innerhalb der Unternehmung, innerhalb dessen auch 
Standortsfragen zu lösen sind und Standortsfaktoreil 
kostenmäßig wirksam werden. 

Die Mahlbergsche Arbeit über Statistik im Betriebe 
bedürfte wegen ihrer Aktualität kaum eines Hinweise; 
Bei den zitierten „denkbaren statistischen Aufstellungen, 
von Isaac (es werden nur noch etwas mehr als relia (E 
angeführt, da Mahlberg schon von vornherein die Vor- 
schläge Isaacs für den Bank- und Versicherungsbetrie 
weggelassen hat) kann man das Gefühl nicht los werden» 
daß diese „denkbaren“ Listen und Zahlenspiele nach den 
Grundsätzen der Kombinatorik und nicht nach ihren 
betrieblichen Erkenntniswerten zustande gekommen sind. 
Dinge von höchstem Wert, z. B. die statistische Erfassung 
von Einnahmen und Ausgaben, die statistische Beat: 
achtung des Verhältnisses der Ausfälle (Dubiosen) zu den 
Debitoren usw. werden nicht erwähnt. 

Man gewinnt die Überzeugung, daß sich in diese! 
Gemeinschaftsarbeit praktische Erfahrung und tiefe theo- 
retische Einsicht glücklich vereinigen. Diesen Grund”! 
der Betriebswirtschaftslehre, von dem auch der zehnte 
Band abgeschlossen vorliegt, kann man nach den bis 
berigen Bänden mit Fug und Recht dem Grundriß det 
Sozialökonomik zur Seite stellen. 

Was man jedoch sehr vermißt, ist ein einheitliches 
Stichwortverzeichnis für den einzelnen Band, das ebenso- 
Ke fehlen dürfte wie die Angabe der Seitenzahlen 10 
den Inhaltsverzeichnissen der jeweiligen Arbeit. Gerade 
unsere Betriebswirtschaftler sollten versuchen, eine gute 
AREN auch so zu tun, daß unnützer Aufwand vermieden 
wird. 


New York Dr. Carl Hundhausen 
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E Zermin-Motierungen und Liguíðationsfurfe der Berliner Hórfe 
22. August 23. August 24. August 25. August 26. August 27. August 20. August 
n D 5 F D Liquidationskursa 
| a |Ë Ey | $ | Ës 
Ausschließlich Dividende 2133| 3 KE A ER A H 
ZS su 3 E 3 Det per medio 
E = Ki ultimo August 
Ku urs urs 
AO. f. Verkehrswesen.. län. 172% |172% 170 Je 107% lee 167 165 173 
Dem, Dt. Eirenbabnen .... 86 87 86 86 88 
—ütache Reichsbahn-Vorzüige . 100% 100% 100% 101 102 
Ngem D 
. Dt. Credit Anstalt... e 145 144% |1455 144% 144 148 
Ke: een 147% 147 [147% 147 145 151 
Get Handels- Gesellschaft ` 245 242 |245 Stan 243 252 
Deier, und Privatbank ...... 174 172% |175% 174% 173 179 
Den Bäclter und Nationalbank 227 226 |228% 226% 225 237 
lehe Bank... 16394 161% 162% 160 |160% 160 |161 160 159 164 
mto- Gesellschaft 150% 15784 |159% 157 |156 155% [156% 155% 155 161 
ET 1280 aas Jaar ma ën 2027 [708 agg in 282 
eutsche ee] E 4 2 
eege Creditbank 33 
Hamburg. Amerika-Packetfabrt. s.s... 153% 151% |1523% 149% |1494 148 |150 149% 147 157 
Mmburg-Südnmerik.-Dampfer .. 230 227 |2271% 225 |2224 221 |228% 221 222 233 
3 ee 228 226% |226% 224 |2241% 223 |224 223% En 231 
Orddeutscher Lloyd ii nenne... [16a 151% |152$%4 149% |149% 148 |151 150% 148 158 
eler Motoren... IS * 122% [122% 118% [11834 117% |121 119 119 124 
at, Autom. Gesellschaft 2 2222002...1123% 121% [121% 119% [118% 117 |120% 1191 120 124 
nr e ef? 
MO, Farbeningustrie, s.,n.. s..nn ne 3 202 317 
Oba Oldschmidt ..... SR SÉ 131 140 
Rurschles. Kokswerke .. 100 29 
VARUBWeike ss ee eee 97 101 
oaa LEE T EE 686 676 696 732 
em, Elektr.-Ges, een ee |188% 185% |186% 18234 |182 183 192 
` 1 193 200 
206 207 
188 105 
136 140 
260 202 
165 165 
zl i 
17 
Déier: & Co, , 200 210 
ens & Halske 283 294 
Kaliy, i 
trk Aschersleben ....., suo 1773% uge, 177 |175% 173 174% 176% 175 173 178 
Wiedetturft Kal ..... Së 244% 239 |241 237 |237 235 |2390% 239 |244 242 244 242 
` regeln Eat, eessen 19136 187 |1803 185 [18434 183% |185 183% |185 188% 184 188 
erl, m EE Esseg — 
Orena EECH, Schwartzkopf .........|142%4 138% |141 136% |136% 135% |1373% 137% |138 137% 135 136 
Stein E Koppel IA 139 Ing 186 |135 134 |1364 136 |138 186% 136 144 
tutaci SE ele e leier eer) 
Luqyane Maschinen une) 08 925% | 93. oui 91% 91 92% 91%] 92% 91% 89 95 
-riae E 277% 281% 273% |275 271 |278 274 |280 277 274 286 
115% 113% |114% 109 |110% 109% |112 110 {112 110% 110 117 
169% 168 |1667% 163 |104% 164 |166 164% 1165 184 167 174 
156 1544, |156% 154% |157% 156% 156 165 
199%, 198% |199% 198% |202% 199 199 208 
175% 174 |178 175 |179 176% 175 187 
265 _ _ 265 280 
157% 15454 |158% 1564 |150% 157 154 165 
170 16894 |173% 17134 |174% 172 172 180 
176% 17434 |177% 175% |178% 176% 173 190 
130 128% |129 128% |130 128% 128 137 
97 9 100% 99% 93 101 
117 116 lg 115% |118% 110% 116 123 
249 246% |252 250% |252 250 248 270 
196 193 |198% 196% |202% 198% 197 218 
169 168% |107_ 166% |170% 167% 166 176 
130% 130% [13194 131 |131% 131 131 138 
146% 145% |147% 145% |148 146% 145 155 
121% 10% 122%, 121%, |123% 121% 122 127 
201 1989, 2024 200% |205 202 201. E? 200 214 
153 151% |154% 153% [158 155 155% 151% 154 161 
140% 139 141% 140% — — 140 151 
194 103 [194% 193 |196 194% 195% 193 195 198 
143% 143 143% 144 143% 144 1424 143 148 
403% 400% |4051% 402% |413_ 405 404 392 398 438 
33% 33% | 34 33% | 34% 34 334 32% 33 35° 
_ 428 423 |436 426 429 410 420 483 
151 148 |150% 150 |150 149 1499 146% 148 159 
133% 133  |132% 132 |133% 133 = 131% 131 131 136 
326 323% [325% 321% |326% 320% = 325 316 321 840 
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Berliner Börfenkurfe som 22. bis 29. Auguft 1927 


(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere) 


| Div. 


Ablösungs-Anleihe ..... 
dto. ohne Auslosung 
432% Hamb, St.-Anl. «, 


6% Mexikan. Anl. 1899. 
40/, Mex. Anl. 1904 abg. 
en Österr.St.-Sch.14 
Jop, dto. am Eb.-Anl. 
H dto. Goldrente . 
40/, dto. m.n. Bg.d. ©, ©. 
a% dto. Kron.-Rente. 
4% dto. kv. Rente J-J. 
4% dto. dto. M-N . 
ay% Österr. Silb.- Rente 
4!/,% dto. Papier-Rente 
4% Tork. Adm.-Anl. 03. 
4% dto. Bagd.Eb.- Anl.I 
4% dto. dto. Anl. 2 
4% dto. unif. Anl. 03 06 
4% dto. Anl. v.05 , 
4% dto. Anl. e 08 7 
4% dto. Zolloblig. .... 
Türk. 400 fr. Lose..... 
4% % Une. St. ran. 18 
41/.0/, dto. Bg. d. ©. C. 
KA? dto. 14 
Ai Dia dto. Bg. d. ©. C. 
4% Ung. Goldrente .... 
4 0/a dto. m. n. Bg. d. C.C. 
4% dto. Staatsr. 10 
E dto. Kronenrente . 
i% Lissab, St.-An). I, II 
% Mex. Bew. Anl.abg. 
Ais Dia dto. abgest. . 

5% Tehuant. Eb.Anl. abg. 
“a Dia dto. abgest. ..... 
L% Bosn.Eb.-Anl. 1914 . 

Eüie dto.Invest,Anl.. 

dein Anat. Eiab. Seriei 
al); Zë d ro HI 
8% Macedon, Gold‘. ... 


A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsche Reichsb.-Vorz. 
Elektr. Hochbahn ..... 
Hambg.Hochbahn ‚,... 

chantung 1—60000 .. 

atert.-Ung. Staatsb.... 
Baltimore-Ohlo ....... 
Allg. Dtech. Eisenbahn . 
Canada Ablief.-Scheine . 


Alle. Dt. Credit.-Anst. . 
Bank elektr. Werte .... 
Bank für Brau-Industrie 
Harmer Bankverein..... 
Bayer. Hyp.-Ba 
Bayer. Vereinsbank . 
Berliner Handels- Ges, . 
Commerz-u.Privat-Bank 
Darmat. u. Nationalbank 
Deutsche Bank........ 
Disconto Comm.-Ant, 
Dresdner Bank 
Mitteldt. Creditbank 
Österr. Credit . 
Reichsbank ...... 
Wiener Bankverein 


Hamb.-Amerik.-Paoketf, 
dto.-Südam. Dampfsch,, 
Hansa Dampfschiff .... 
Norddt. Lloyd...... 
Ver. Elbeschiffahrt. .... 


Hansa-Lioyd .. ` 
Nat. Autom, Oe, eens 


1, P. Bemberg ... 

Byk-Guldenwerke ., 
Chem. Fabr. v. Heydi 
Fahlberg List. ...... 
1. G. Farbenindustrie 
Th. Goldschmidt ... 
Oberschl. Kokswerke .. 
Rhenania Chem. Fabr, . 
Rhein. Westf. Sprengstoff 
dJ. D. Riedel... 020, 
Rütgerswerke „. 
Scheidemandel . 
Ver. Glanzstofl eu o 


Accum. Fabrik „. 
Allg. Elektr. Ges, 
Bergmann Elektr, 
Dt. Kabelwerke , 
Elektr. Lief.-Ges, ...... 
Elektr. Licht und Kraft. 
Elektr, Schlesien ex 


DE | 22.8. | 23.8. | 24. 8. | 25.8. | 26. 8. | 27. 8. | 29. 8. 


Heimische Anleihen 


fr. Z.| 57,20] Sonn 66.75| 56.50| 56,25 56,10 
— "| 1580| 15.50| 15.40) 15.25) 15.20) = | 15.09 
1 KA 1 -<- I << I SIE | — 
Ausländische Anleihen 
6 | 35.25] 35,10} 35.00] 34.50] 34,12 33,50 
24.12| 24.50] 24.00] 24.10] 24.00 23.50 
RER eeler | e 25.75 
At | — | 312] 8.10] 3.001 3.00 = 
“ ama aee | = 28,87 
23.50| 23,75] 23.62] 23,62] 23.62 23.02 
4 ag 212] — | 190 — 1.90 
H 1720| — | a80) 190|) 1.80 1.87 
4 Lan — | 200) 1.90) — = 
ai | — | szol 5580| 520) — — 
Ae — 1,80| = "a Sat Sei 
4 aan 9751 oun 912] 9.12 9.00 
4 | 1700| ı8.00| 14.50| 15.75] 15.00 15.12 
4 | 1475| 14.50 14.00] 14.00| 14,25 14.12 
4 | — | 2000| 20.00) 20.12| 20.37 < 
4 | 13.75| 13,75) 13.10] 13.25| 13,25 13.10 
4 | 18.00) 12:75] 13.10] 13.90, 13,87 18.00 
4 | 13.90] 13.00] 13,40) 18.40! 13.60 13,50 
fr. Z. | 27.30| 28.80] 27.10] 26,75] 26.75 26,75 
4% = = 
24,40 
= 20,25 
4 25,10 
21.70 
4 22.62 
D = 
ah = 
32,25 
5 — 
5 36,75 
5 36,50 
4 17.50 
4 16,50 
GH 19,75 
Bahnen-Werte 
10 }173,25| 171.00] 166,50 
7 |101.00] 100.25| 101.00 
5 | 98.00) 98.50] 99.02 
6 | 85.00] 86.25| 86.97 
— 8.501 8.50] 8,25 
88 | 20.75) 20,25) 19,87 
50 | — |103.25| 102.50 
4,5 | 89.25| 883.00] 86,00 
— | 87.00| 87,50] 84.00 
Bank-Werte 


176,50] 180.00 
204.00] 205.00 
147.12] 147.75 


172,50] 173,00 
242,50 
175,50 
228,50 
160,00 
156.00 
164,00 
238,00 

38,62 
174,00 
_17,75 


10 V| 178,00] 178,75| 175,00 
11 |212,00] 209,25) 202,25 
10 |149,75| 148,50] 147.00 
10 | 171,00] 166,25| 166,00 


12 |284,00| 248,00| 245,00 
11 |177,00| 178,00] 174,25 
12 |234.00| 234,25] 227,00 
10 162,25] 162,75] 160,00 
10 |158,00} 158,50} 155,87 
10 |165,12| 166,50} 163,00 
9 1244,00| 247,25) 238,00 
48 39.62| 39,25] 38,75 
10 172.00 171.00| 172,00 
1,83| 18,12} 18,00| 18,00 


144, 12 


10 |147.12| 146,25] 144,50] 1 
173,00 


Schiffahrts-Werte 


6 1151,75) 151,25] 149,25] 149,25, 150,12) == 148,00 
8 |227.00| 226,50] 222,00] 223.75 — | = | — 
6 |220.25| 225.75] 223.00| 223,50] 223,25) = |222,00 
6 |152.00| 152.00|149.00| 150,75/ 151.000 = 1148.25 
5 | 7287| 72121 71.251 7122| 71,001 = | 70,12 
Automobil-Werte 

O 1117,00] 116,00] 115,00] 115,37] 114,00] = 114,25 
0 | 122.50! 123.00] 119,50] 121.00] 123,500 = Jugen 
O | 49.12) 48,00| 46.12] 45.75] 46.00) SS | 47.00 
6 |120,25| 120.12] 119.87| 121,75|122,75| = {120.00 
Chemische Werte 

8 |565.001 561,00] 542,00] 550.00] 564,75 674,0 
© | 98.12) 98.12] 96.25) 96,00] 96:00 z 94:00 
A |133.25| 128.60| 128.75j127.37|126.50| = | 126.75 
10 |136.00| 135,75, 135.001 194,00 133.00] =) 1138.00 
10 803.00) 300.25| 200.50] 203.75] 209.50] =: |202:50 
5 [135,00] 135.00| 132.00] 132,00! 134.00) = 1131.00 
o |101.75|101.50| 98:50] 99.87 102.75 98.75 
0 | 6425| 65.00] 83.25] 63.37) 63.37 63.00 
A [112.50| — |111.00| 108,00| 111.00 100.25 
o | 65.00| 65.00| 85.00) 63.12] 63.00 61.00 
o |100.00| 98.00| 97.50) 97:75) 98.50) = | 97.00 
o | 20.001 ege) 27.25] 27.251 27.000 = | 26,62 
15 | 705.00! 707.00| 674.501 886,00| 702.001 = | 696.50 
Elektrizitäts-Werte 

8 166.00] 185.25] 164.00] 165.00) 165,50] =} } 166.00 


182,50) 184,37} 186,50 182,50 
8 1199,25] 198,00) 195,00] 197,00] 198.50 194,00 
8 [106.00] 106,13] 104,75| 103,50| 104,25 102.00 

10 }196,00) 194,00] 188,00] 191,50| 189,00) | 189,50 

10 }203,50 201.50] 201,00| 205,00| 206,50 S 204,75 

10 1159.00% 158,501 158,001 159,501 160,00 155,50 


7 |186,50] 186,25 


GK 8. | 23. 8.| 24. 8. ER |26.8. kae |228- 


KÉ 
Felten & Guilleaume... | _6 |142.12| 140,25] 139.00! 140,75| 140,00 Säz 
Ges. f. el. Untern. ..... | 10 [258.50] 257.50] 253,75] 259.00| 263.50 53.0 
Hackethal Draht... ¿| "oU 94.00l 9325| 92:00] #2/25| 92.50 164.50 
Hamburger Elektr 10 165.00) 166.75] 163.00] 165.00] 165.00 176.00 
Lahmeyer & Co 8 |180.00. 179.00! 175.00! 175.501 177.25 133.00 
C. Lorenz.. 6 |125.00 126.50] 124.50) 125.00] 125.00 Io 
H. Pöge lek o |133,00! 132,50] 130.00| 130.75] 131.50 225 
Rhein. Elektr. 9 1188.00| 185.00] 103.50] 163,50) 185.25) = [184,00 
Rhein.-Westf.-Elektr. . | 8 183.00| 183,50| 185.00] 185,25| 187.00 118,50 
Sachsenwerk . "lU o 120.001 119.251 118,75| — [118.00 175 
Schles, Elektr. >| 10 180,00! 176,50] 173.75] 174,501 175.00 60.00 
Bchuckert & Co. z} "oa |206.50| 205.751 198.00] 204.00] 206,50 20375 
Siemens & Halske ..... | 10 |290.00| 290.25| 282.25! 286.12| 288,00 RER 
Tel. J. Berliner........ | 0 | 80.00) 88.25] 88.00] eso) 84.00 POH 
Vogel Draht s.s.s... 6 |112.76| 189.00] 184,75| 108,25| 108,00 109 

Kali-Werte 

Kaliwerk Aschersleben . | 10 |181.50] 179,75] 176.50] 175,50] 175,25 
Salzdetfurth Kall...... | 12 1242.50] 242.00] 238.50 238,00| 243,00 
Westeregeln Kali ..... | 10 1180,00 189.00] 184,75) 184.00] 185.25 


Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien 
Berl. Masch. Schwartzk. 


0 1139,00] 139,75! 196,00 138,00] 139,00 
0 96.00] 98.50; 98,00| 97,50| 97,25 
H 65.00] — 686,00; 66,00 
4 |139,75| 139.50) 195,75 136,50 139.00 


Maschinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien 


Augsb.-Nürnb. Masch. | 5 J142.50] 142,25] — ]140,25] 140,50 14050 
Berlin-Karler. Ind. .....| 0 | 88.25] — | 81.50| 83,50] 84.25 51:00 
Bingwerke ..,... Lol 23.50) 22,75] 23.00) 23,50] 23,25 20.00 
Deutsche Maschinen ... 0 93,00] 93,00] 92.00| 93,00} 92,50 7,8 
Hartmann Masch, ..... 0 | 28.00] 27.87] 27,50| al 27.50) = | 2% 
Hirsch Kupfer ........ O |116,00] 115,00) 113,50] 113,00] 114,000 = 33,25 
Humboldt Maach....... | 0 | 40,12] 40.25) 2000 30.00 30.00) = | 38u 
Karlsruhe Masch.......| 0 | 26.25] 26.12) 26.00| 26.12) 26.50) = | 20:30 
Gebr. Körting......... | 0 [103.00] 101,50] 101.00| 100.75] 201.00) EZ 100% 
Ludw. Loewe .. -| 20 1284.00] 280.00) 275.001 278,00] 220.00 = Sc 
Motoren Deutz. -| 0 | 70,25| 70.00] 89.50) 69.50] 80.501 = | 7950 
Hugo Schneider ....... | 8 118,001 — |117.00|117.001 115.000 = LUS 
Schubert & Salzer ..... | 15 |375,00|373,75[ 372,50] 371,00 375,00; = J373 
Voigt & Haeffner ...... | 6 [102,00] 155,25| 153,75| 155,25 GEN E 104, 
Wol sersssensensee | O | 57,00) — | 58,001 67.751 56,50 
Montan-Werte 


Buderus Fisen ........ 
Essener Steinkohlen 
Gelsenkirchen Bew. 
Harpener Bergbau 
Hoesch Eisen . 
Hohenlohe-Wer! 
Ilse Bergbau... 
Klöckner- Werka 
BON > 
Laurahütte . 
Leopoldgrube ..,. 
Mannesmann Röhren ., 
Mansfeld eet e el 
Maxhütte... 
Oberbedarf .. scene» 
Phönix Bergbau ...... 
Rhein, ea 
Rheinstahl . 


Schles. Bergbau ....... 
Schles. Bergw. Beuthen 
Siegen-Solingen GUB .. 
Stolberger Zink ee 
Ver, Stahlwerko ee 


170,00| 169,00} 167.00] 168,00 
Een 158,75| 156,50) 156,87 
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114,50| 114,00] 111,25} 112,00] 112,00 


8 [181.00] 181,25] 130,50 131,00 


Sonstige Werte 
Aschaffenbg. Zellstoff 206.00] 203,00| 204,75 
Basalt ...... 
Berger Tiefbau 
Calmon Asbest 
Charlottenburg. Wasser, 
Continent. Cnoutchouo . 
Dessauer GaS ...uune0r 
Dt. Atlant. Telegr 
Deutsche Erdöl 
Dt. Wollenwaren 
Dt. Eig Un 
Dynamit No DEE 
Eisenb. Verkehrsmittel . 
Feldmühle Papier ..... 
F. H. Hammersen ..... 
Harb. Gummi Phönix . 
Phi., Holzmann ex 
Gebr. Junghans . 
Karstadt .....» 
Metallbank . 
Mlag Mühlenbau ...... 
Norddt. Wollkämmerel. 
Ostwerke ........ sur. 
Otavi Minen.... 
Polyphon Werke, 
Breet 
Svenska Tändsticks 
Schles. Dortt, Cement .. 
Schles, Textil ...... 
Schultheiß-Patzenhofer. 
Stett. Vulkan ... 
Stöhr Kammgarm , 
Thörl Ver. Oelfabr 
Thüringer Gas 
Leonh. Tietz .. 
Transradio . k 
Ver. Schuhfabr. Wessel . 
Wicking-Portl.-Zement . 
Zeilstoft Waldhof . s.. s» 
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Aufgekommen sind 


Im Entwurf dea 
Reichshaushalts- 
plans ist die 


Ltd. Einnahme für den 
Nr, Bezeichnung der Einnahmen im Monat GO | SE ad sët KS RE 
Juli 1927 des Vorjahrs (Juni 1927) 31. Juli 1927 1927 28 
veranschlagt mit 
Reichsmark | Rpf Reichsmark | Rpf | Reichsmark | Rpf Reichsmark | Rpt Raichamark 
2 3 | 4 | 5 8 7 
d 
A. Besitz- und Verkehrssteuern 
a) Fortdauernde Steuern 
H Einkommensteuer: 
a) aus Lohnabzügen ... 114 048 888 03 03 347 744 11 108 433 787 77 414 448 215 53 
b) Steuerabzug vom Kap 16 114 799 08 10 312 006 97 14 258 586 58 71 370 202 70 210 833 333 
O) andore Teenies 188 030 805 76 142 693 823 84 44 925 704 18 445 455 710 EI 
d Körperschaftateuer . 87 984 887 40 65 472 024 67 10 733 709 72 183 487 221 94 33 333 333 
4 Vermögensteuer ....... e. 11 445 506 51 7 140 716 92 19 667 318 41 127 652 154 13 39 166 607 
6 Vermögenzuwachssteuer?] , i Ra = E = Ps Se > E? 
a Erbschaftsteuer ...... veer 5 433 687 30 2 614 111 08 5 055 685 89 22 107 643 17 8 333 333 
Umsatzsteuer. ....... e 168 320 665 38 81 814 781 03 22 528 459 08 314 538 210 08 75 000 000 
7 Grunderwerbsteuer?) en ee 3 095 983 8i *) 2113 599 17 3 075 125 67 12 777 781 11 2 083 000 
8 Kapitalverkehrsteuer: 
a) Gesellschaftsteuer ........ 4 614 846 47 2 529 316 51 6 010 536 29 22 211 690 04 4 500 000 
b) Wertpapiersteuer ec 1 213 659 75 1561 781 35 2 948 913 85 8303 815 80 2 500 000 
c) Börsenumsatzstever . 5 298 770 43 6 288 428 02 10 534 911 41 34 497 312 79 5 500 000 
d) Aufsichtarutssteuer .. 30 111 78 92 230 44 14 040 22 57 181 16 E 
9 Kraftfahrzeugsteuer `... 17 747 448 04 18 105 567 67 18 896 464 45 63 478 120 22 10 833 383 
10 Vereicherungssteuer ....... ` 4 285 783 94 4 051 288 22 4 064 825 66 17 817 719 86 3 750 000 
11 Rennwett- und Lotteriesteuer: 
a) Totalisatorateuer, ....... 1790867] 42 1400105 | 21 2097889 | 79 7449006| 18 |\ 3.333 333 
b) andere ee reuer > 1 812 218 18 1.641 344 12 1884 119 90 7 623 767 70 D 
€) Lotterlesteuer \........ 8 257 627 77 4 633 477 31 4 983 479 28 15 879 644 07 2 500 000 
12 Wechselsteuer „reee. nemase 3 728 476 30 2 785 529 50 3 692 502 37 14 448 101 07 8 750 000 
23 Beförderungssteuer 
a) Personalbefärderung,. 17 596 611 91 13 878 098 01 14 522 762 47 68 833 058 24 14 175 009 
b) Güterbeförderung, ...,.sss.. a _14 369 536 28 | 11500564 | 17 | 14863240 | d W 55514651 | 14 1 12917509 369 536 30 11 500 564 17 14 863 240 41 55 514 651 14 12 917 509 
670 221 242 51 (egaen 242| ai | ar2os2536| 27 |s120000s2 | se Ineorssı207| 56 | 440000000°) 472 082 538 27 312 660 042 85 1897 351 207 56 440 000 000*) 
b) Einmalige Steuern 
l4 | Rhein-Ruhr-Abgabe 
a) von Einkommensteuerpflichtigen .,.. 46 896 50 476 696 29 54 161 92 200 541 45 ) 
b) von Körperschaftsteuerpflichtigen .... 15 254 43 136 022 26 14 246 30 118 098 ale 
c) von Kraftfahrzeugsteuerpflichtigen .. 713 15 717 45 = 08 717 68 ti 
15 Betriebsabgabe 
a) Arbeltgeberabgabe ENEE EE EN 6 319 71 51 105 18 545 20 5 311 27 j 
Di EE EE — 6633 15 4635 79 m 818 al 9 427 77 
16 Steuer zum Geldentwertungsausgleich 
bei Schuldverschreibungen (Obliga- 
UE TER ee 2421190 | 88 | 3900517 | 8 VI 2436 4866 |_ 28 ij 13740 340 | 70 | 2083833 ` 190 92 3 990 517 93 2 436 466 28 13 740 349 79 2 083 333 
Summe b 2483741 | 65 || 4318423] 82 Cda m| 05 || aseaza] 32 Ian) a || 14055590] 50 | 2083383 
EE EE e S E TEE 
Summe A ...| 072 704 984 16 476 400 961 59 315 164 644 20 1911 406 798 15 442 083 333*) 
B. Zölle und Verbrauchsahgaben 
a) Verpfändete 
17 ZONE e enn. 146605610! 62 113014710 | 60 NTOL1196110 | 29 40109 048) 39 74 166 666 
18 Tabaksteuer i 
a) en ee ya ” 53 915 811 24 38158 803 18 49 889 191 15 199 539 073 37 
b) Materialsteuer (einscl 
i stouer) e 9 488 798 41 6.040 495 37 8 666 H 50 37 664 388 24 58 333 333 
e) Tabakerenizstollabenbe 23 220 65 19 395 90 65 46 906 20 
d Nachsteuer ....... en d 101 108 22 5174 735 40 137 Séi 77 388 832 86 
20 Zuckersteuer 10 861 859 76 25 178 775 10 23 851 950 56 83 778 553 03 22 918 667 
0 Biernteuer 30 526 168 08 24 709 202 70 26 514 013 97 109 024 782 08 27 916 667 
H Aus dem Branntweinmonop 14 433 173 45 14 705 400 83 21 931 740 | 06 78 505 077 49 17 500 000 
p o G | RBB E — 
Summe & 271 955 741 33 227 001 518 08 235 187 392 85 048 141 561 66 200 833 333*) 
H b) Andere 
2y Easigsäuresteuer s Ven a E EEN 183 162 78 161 409 20 118 033 37 685 265 25 164 867 
CH Welnsteuer,..... DH 64 971 07 1 321 093 66 88 254 23 389 814 78 — 
25 Schaumweinsteuer ` . 1 020 677 20 1 366 952 26 1 305 001 13 5 088 557 61 666 867 
20 Salzateuer ee kg 644 65 62 816 85 _ 489 35 = 7 214 35 — 
27 Zündwarensteuer .. 961 777 23 939 366 38 830 638 21 3 507 352 81 950 000 
28 Leuchtmittelsteuer . 677 832 80 395 461 77 687 586 60 2 682 294 91 666 866 
Spielkartensteuer ... 213 227 90 122 802 95 207 071 80 909 248 85 164 667 
dU Statistische Gebühr ...... 267 440 65 256 511 35 261 914 75 1.036 320 65 250 000 
Aus dem Süßstoffmonopol ee 37 208 30 75 565 09 43 212 85 142 447 75 50 000 
Summe b ...| 8425 743 | | asme225 e | anusenl s59 || 14334088) se | 2 916 807") 
Summe B ...|275 381 484 | 51 | 231 577 744 89 238 729 216 A 062 475 650 02 203 583 333*) 
C. Sonstige Abgaben 4 
31 Brotversorgungsabgabe ENN 1113 | 22 | 26 221 14 10 080 S 11 997 76 ER 
Summe CO ze A 26221| 14 | 10.080 | | 11 997 | 
Im ganzen ...[ 048087582 | 30 || 708 004 927 62 70 [|2873 894445 | 93 645 838 333*) 


| 553 903 940 


3) Einschließlich der aus den Einnahmen den Ländern usw. überwiesenen Antelle usw. und der an den Generalagenten für Reparationszahlungen und an den Kom 


t 
ie für die verpfändeten Einnahmen abgelleferten Beträge. 
a Bia zum 81. Dezember 1928 außer Hebung gesetzt. 


3) Hierin ist die von Landesbehörden erhobene Grunderwerbsteuer nicht enthalten, 


Berlin, den 14. August 1927 Reichs finanzministerium: 


mm 
*) Diese Zahlen sind keine Additlonssummen, sondern Zwölftel der im Etat angegebenen Beträge, 
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MWorhenüberficht der Reicjsbanf 


Vor- 
woche 


Vor- 
jahr 


Vor- 


monat 


On Millionen Reichsmark) 23. Aug. 
1927 


Aktiva 
1. Noch nicht begebene Reichsbankantelle .| 177,212] 177,212! 177,212| 177,212 


2. Goldbestand (Barrengold) sowie in- und 
ausländische Goldmünzen, das Pfund fein 


zu 1392 RM. berechnet ee 1831.235 | 1831,232] 1801.106 | 1492,824 
und zwar Goldkassenbestand . ...| 1764,892 | 1764,680| 1763.230 | 1263,803 
Golddepot (unbelastet) bei ausländ. 

Zentralnotenbanken ....... One 86,543 66.543 67,876] 229,021 


8. Deckungsfähige Devisen wee 167,939] 168,590 97,494| 384.088 
4.8) Reichsschatzwechrel `... Ti = E Ee CH 

b) Sonstige Wechsel und Schecks .| 2092,555 |2193,928) 2288,530 | 1065.79 
5. Deutsche Scheidemüinzen 95,34 80,642] 100,500] 122,459 
6. Noten anderer Banken 28.740 22,058 22,676 24,524 
7. Lombardiorderungen . 24,957 46,355) 25,203 12,427 
92,261 92,261 92,405 89,494 


B. Effekten „....... E `, ` 0 `, 
9. Bonstige Aktiven...a... 532,472 | 605,434| 507,881] 860,772 
Passiva 


1. Grundkapital: 
122,788] 122,788] 122,788] 122,788 
177,212] 177,212] 177,212| 177.212 


38,510| 38,510) 38,510| 33,952 


44,883 44,883 44,883 43.133 
. ....| 160,000 1 160,000) 160.000] 180.000 
8. Betrag der umlaufenden Noten ........ 3406,878 | 3592,537| 3383,096 | 2756,050 
4. Bonstige täglich fällige Verbindlichkeiten 711,270; 598,051] 814,092] 803,461 
6. Bonstige Passiva EE .| 381,178) 394,431] 373,426) 138,990 


Bestand an Rentenbankscheinen . A 112,5 81,7 
Umlauf an Rentenbankscheinen ., wesse 931,7 962,5 949,3 


MWocenüberfichten deutfcher Privatnotenbanlen 


Bayr. | Sëche, | Badische | wot. 
Noten-B. | Bank Bank | Noten-B. 


99,3 307,1 
1193.7 


23. August 1927 


(in Millionen Reichsmark) 


CO Eaa as ema nen 28,559 21.025 8,127 8.165 
Deckungsfähige Devisen ...... Së 6,101 6,915 7.158 0,435 
Sonstige Wechsel und Schecks . 54,435 61,241 49,331 89,964 
Deutsche Scheidemünzen .. 0,0 0,144 0,009 0,030 
Noten anderer Banken 2,086 8,262 0,107 1,552 
Lombardforderungen .. 1.478 2.153 1,835 5,4 
Wertpapiere ....... 10,600 1.067 3,683 8,988 
Sonstige Aktiva . 4,215 9.437 22,262 37,404 
Notenumlauf ees EES ELE EN 67,981 63,245 25,987 26,747 
Sonstige täglich fällige Verbindlich- 

MERER. een ee 1,852 16,238 16,966 7.955 
Verbindlichkeiten mit Kündigungs- 

f ege Ee E, / 0,174 6,266 31,535 55,881 
Sonatire Passiva ..neersunın- ER 1,970 3,033 3.084 4,900 
Darlehen bei der Rentenbank ..... 6,475 3,464 3.330 3,500 
Weltergegebene Wechsel ......... 2.104 3,062 3,456 5,341 


rd KA bh 
Eingegangene Bücher 
Die Redaktion behält sich die Besprechung jedes einzelnen Werkes vor 


Andrews, C., F.: Indien und das Opium. Berechtigte 
Übersetzung aus dem Englischen von Wilhelm Hubben. 
Fee 1927. Neuland-Verlag G. m. b. H. 54 S. — Preis 
í 5 

Blaßberg, Dr. Siegfried: Die Entwicklung und gegen- 
märtige Gestalt des Steuersystems im Staate New York. 
Ein Beitrag zum Studium der Steuerverfassungen in den 
Einzelstaaten der amerikanischen Union. Finanzwissen- 
schaftliche und volkswirtschaftliche Studien. Heraus- 
gegeben von Dr. Karl Bräuer. Heft 7. Jena 1927. Verlag 
von Gustav Fischer. V u. 91 S. — Preis 5 RM. 


Bödecker, Dr. Otto: Die Industrialisierung der Stadt 
Harburg. Hamburger Schriften zur Wirtschafts- und So- 
zialpolitik. Heft 1. Rostock 1927. Carl Hinstorffs Verlag. 
302 S. — Preis 10 RM. 

Brachliegende Arbeitskraft. Das Problem der Rück- 
überführung Erwerbsloser in eine rationalisierte Wirt- 
schaft. Herausgegeben von der Stadtverwaltung Düssel- 
dorf 1927. Verlag von L. Schwann. 72 S. 


KC 


Radiatoren aus nahtlosen 
Mannnesmannrohren 


MANNESMANNRÖHREN-WERKE + DÜSSELDORE 


Nahtlose, nichtrostende säure- u. hitzebeständige Rohre 


Nr. 35 


EE 


Brauns, Richard: Die Einkaufspraxis. 1. Bd.: Organt- 
sation. 155 S. — Preis 4,50 RM. — 2. Bd.: Juristischer 
Teil. 293 S. — Preis 9 RM. Halberstadt 1927. H. Meyers 
Buchdruckerei. 

Glücksmann, Robert: Das Gaststättenmesen, Stuttgart 
1927. C. E. Poeschel Verlag. XV u. 423 S. — Preis geb- 
14 RM.; geb. 16 RM. 


Chronik 


Gläubigerversammlung bei Himmelsbach 


. Von dem Koukursverwalter der Gebr. Himmelsbach A.-G. wurde 
in einer Gläubigerversammlung ein ausführlicher Bericht über die 
Vorgänge seit Beantragung des Konkurses erstattet. Danach soll sich 
der bereits am 31. März 1927 den Gläubigern vorgelegte Status nicht 
erheblich verändert haben. Die Werke werden weiter in Betrieb SE: 
halten und die Bestände aufgearbeitet. Die Regreßforderung der 
Gelsenkirchener Bergwerks-Gesellschaft aus dem Mologa-Geschäft dürfte 
bald reduziert werden. Dagegen hat sich als neuer Gläubiger der 
bayerische Staat gemeldet, der als Ersatz für das auf Grund der 
„Coupes supplementaires‘ in den pfälzischen Staatsforsten geschlagen® 
Holz den Betrag von 3,5 Mill. RM fordert. Die Konkursverwaltupg 
hat diesen Anspruch vorläufig abgelehnt. — Das bisher noch nicht 
fertiggestellte Konkursinventar sowie die Eröffnungsbilanz sollen der 
nächsten Gläubiger-Versammlung vorgelegt werden. 


Sanierung einer Hamburger Werft 


d Der zum 20. September einberufenen Generalversammlung der 
Schiffswerft und Maschinenfabrik vormals Janssen & Schmilinsky A.-G. 
soll die Herabsetzung des Kapitals, Umwandlung der Vorzugsaktien ID 
Stammaktien und Wiedererhöhung des reduzierten Kapitals vor- 
geschlagen werden. Der schon am 31. Dezember 1925 vorhandene Verlust 
von etwa 377000 RM. soll sich weiter vergrößert haben. 


Fusion Pommerensdorf - Chemische Milch 


Der seit 1926 bestehende Interessengemeinschaftsvertrag zwischen 
der A.-G. der Chemischen Produktenfabrik Pommerensdorf in Stettiß 
und der Chemischen Fabrik Milch A.-G. in Oranienburg soll jetzt 
gelöst und durch die Vollfusion der beiden Gesellschaften ersetzt 
werden. Den zum 15. September einzuberufenden Generalversamm- 
lungen soll vorgeschlagen werden, die Vermögensübernahme in der 
Weise zu vollziehen, daß gegen je nom. 360 RM. Chemische Milch- 
Aktien je nom. 240 RM. Aktien der Pommerensdorf A.-G., die "8 
diesem Zweck ihr Kapital entsprechend erhöht, ausgegeben werden: 
Die Einführung der neuen Aktien an der Berliner Börse soll dan 
sofort beantragt werden. 


= e 


(Schluß des redaktionellen Teils) 
Uee = Sn EE ne 

Ein Professor für experimentelle Psychologie der Johns-Hopkins” 
Universität hat nach langjährigen verkuchan An daß, der 
Tabak für den menschlichen Organismus nicht schällich ist, Er glaubt 
vielmehr durch seine Arbeiten den Beweis liefern zu können, da 
Männer, die rauchen, zuverlässigere und eifrigere Arbeiter sind als 
Nichtraucher. Daß jede gewöhnliche Zigarre eine gewisse AnregunB 
verschafft, ist allgemein bekannt, Wieviel mehr die gute und 50 
reiswerte Rempel-Zigarre den Geist anregt und örperlicheh Wohl- 
ehagen verschafft, stellen Sie bitte selber fest, indem Sie an Hand 
der heutigen Beilage der Fa. W. H. Rempel & Co. in Bremen eine 
Bestellung aufgeben. 


gt 
Redaktion des „Magazin der Wirtschaft“: Berlin SW Aë 
Verl. Hedemannstr. 11, Tel.: Kurfürst 5645, 5646, 5647. — 
Verantwortlich für die Redaktion: Dr. Herbert Block 
Berlin-Wilm. — Für die Inseraie: Karl Bayer, Berlin- 
Bernau. — Verlag: „Wirtschaft und Geschäft“ G. m. b. H- 
Berlin SW 48, Verl. Hedemannstr. 11. — Postscheckkonto: 
Berlin 58914 — Bankkonto: Dresdner Bank, Depositen- 
kasse F, Berlin SW, Spittelmarkt. — Druck: Gehring & 
Reimers CG m b. H., Berlin SW68, Bitteret 75. — 
Alleinige Anzeigenannahme: Karo-Reklame G. m.b. H- 
Berlin SW 48, Verl. Hedemannstr. 11. — Für unverlangt 
eingesandte Manuskripte übernimmt die Redaktion, auc 
wenn Rückporto belegt, keine Verantwortung. — Bezugs“ 
preis: Bei Postzustellung M. 12.— pro Quartal, bei Zu- 
sendung durch Streifband im Inland und Österreich 
M. 135.—, im Ausland M. 14.—. 
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Grob-, Mittel- u. Feinbleche 
Rohre jeder Art 


DARMSTÄDTER UND NATIONALBANK 


Rommanditgesellschaft auf Aktien 


BERLIN W 8, Behrenstraßfe 68/70 


Zahlreiche Niederlassungen in allen Teilen Deutschlands 


Korrespondenten in allen Weltteilen 


Der Schlager 1927 


8/38 PS Mercedes-Benz Sechszylinder 


Wunderbares Anzugsmoment und Beschleu- 
nigungsvermögen / Schaltungsfreies Fahren, 
einfachste Bedienung / Selbsttätige Zentral- 
Schmierung, daher mühelose Wartung Vier- 
tadbremse, System Mercedes-Benz, größte 
Betriebs- und Fahrsicherheit/ Elegante Ka- 
rosserie mit mod. Linienführung / Höchste 
Bequemlichkeit der Innenausstattung, Zwei- 
und viersitziger offener Wagen, Innensteuer- 
limousine / Drei- und viersitziges Cabriolet 
Original-Karosserien Mercedes-Benz 


DAIMLER-BENZ A.-G. 


Stuttgart-Untertürkheim 


DRESDNER BANK 


Direktion: Berlin W 8, Behrenstraße 
Niederlassungen In rund 80 Städten 
Amsterdam: Proell & Gutmann, Commandite der Dresdner Rank 


DEUTSCHE DEUTSCH, 
ORIENTBANK SÜDAMERIKANISCHE 


Direktion: Berlin W 56 Direktion: Berlin W 8 
Hambur Madrid, Buenos Aires, Rio de 
Mamburg, Konstentinopel, Smyrna, Cairo, Janeiro, S Paul Santos, Asuncion, 


ao ulo 
Alexandrien Santiago (Chile), Valparaiso, Mexice (Stadt) 


TTT 


Berliner Handels-Geselischaft 


Kommandit-Gesellschaft: auf Aktien — Bank — Errichtet 1856 
<- Ad 
ag Weorkim WS, Behhrensir. 32-33 Te SE 
: EE 


An- und Verkauf von Effekten — Devisengeschäfte — Umwechslung fremder 


Banknoten — Annahme von Depositengeldern — Stahlkammer mit Privattresor 


Stadıibüro für diem Berliner Geschäfisverkehr 
Berlin W 8, Charlottenstraße 33 


Ge ADLER 


IBMASCHINEN 
ŠTO STANGE NSYSTEN 


Kater 


gewährt Ihnen der Besitz eines guten Motorrades. Un- 
abhängig von Bahn und Post sausen Sie mit Windes- 


eile hinaus in die frische Na- 

tur und gewinnen aus jeder 

freien Stunde die schönste TT D e 

Erholung. Kaufen Sie das ADLERWERKE SANSAL FRANKFURTAM 


Vieltausendfach bewährt für Beruf, Reise u.Sport. Höchste | Filiale: BERLIN, ZIMMERSTRASSE 92/93 


Leistungsfähigkeit, Zuverlässigkeit und Dauerhaftigkeit. und UNTER DEN LINDEN 12/13 


RM. 1190. bei äußerst günstigen Zahlungsbedingungen. 
Verkaufsstelle für Groß-Berlin: Unter den Linden 19 


BARMER BANK-VEREIN | 


HINSBERG, FISCHER & COMP. d 


Kommanditgesellschaft auf Aktien 


Kapital und Rüdklage RM. 54 Millionen 
—— Hauptverwaltung in Düsseldorf —= 


Niederlassungen an allen größerenPlätzeninRheinland und Westfalen 


on der Hedi. Keren ® Söhne, Elberfeld 
Kommanditen: Siegfried Falk, Düsseldorf, / H. Schirmer, Cassel 
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